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Szanowni Akcjonariusze,

rok 2015 byt okresem znaczacej poprawy wynikow
Grupy Stalprodukt S.A. Z tym wieksza przy-
jemnoscig przedstawiam Panstwu zwieztg infor-
macje na temat uwarunkowan rynkowych
dziatalnosci Grupy w roku 2015, sytuacji w zakresie
sprzedazy podstawowych wyrobdw, uzyskanych
wynikéw finansowych oraz perspektyw rozwoju
dziatalnosci.

Otoczenie gospodarcze byto dla Grupy Stalproduktu
w ubiegtym roku bardzo korzystne. Stosunkowo
wysokie tempo wzrostu PKB w Polsce w roku 2014
(3,3 proc.) ulegto w roku ubiegtym dalszej poprawie
(3,6 proc.), a gtdwnym motorem wzrostu byt popyt
krajowy. Inne wskazniki gospodarcze w kraju
rowniez uksztattowaty sie na dobrym poziomie.
Zanotowano wzrost - w stosunku do roku poprzed-
niego - produkcji sprzedanej przemystu (o 4,9 proc.)
oraz produkcji budowlano-montazowej (0 2,8 proc.).
Zwiekszyto sie rowniez przecietne miesieczne
wynagrodzenie nominalne w sektorze przedsie-
biorstw (o 3,5 proc.). Korzystng zmiang jest takze
spadek stopy bezrobocia (do 9,8 proc.).
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PIOTR JANECZEK

PREZES ZARZADU
OYREKTOR GENERALNY
STALPRODUKT S.A

PRESIDENT OF THEBOARD
CHIEF EXECUTIVE OFFICER
STALPRODUKT SA

Dear Shareholders,

the year 2015 was a period marked by a significant
improvement of the Stalprodukt S.A. Group's
results. Therefore | am all the more pleased to
present you with brief information on the market
conditions, determining the Group's activities in
2015, sales of the basic products, financial results as
well as the developmental prospects for our
activities.

The market environment was exceptionally
advantageous for the Stalprodukt Group in the
previous year. The relatively high Poland’'s GDP
growth rate in 2014 (3.3 percent) was further
improved in the previous year (to 3.6 percent), and
the domestic demand was the main growth
engine. Other domestic economic ratios also
reached good levels. Some increases were
recorded over the previous year's figures in relation
to - sold industrial output (by 4.9 percent) and
building and construction output (by 2.8 percent).
Also the average nominal monthly salary was
increased in the corporate sector (by 3.5 percent).
The decline of the unemployment rate (down to 9.8
percent) was yet another advantageous change.



W roku 2015 koniunktura gospodarcza na rynku
unijnym ulegta poprawie, o czym $wiadcza: wzrost
PKB o ok.1,9 proc. w stosunku do roku 2014, wyzsze
wskazniki konsumpcji indywidualnej i poziomu
inwestycji oraz szybsze tempo wzrostu produkcji
przemystowej. Nieco gorzej radzita sobie branza
stalowa, gtdwnie z powodu nadmiernego importu
wyrobow stalowych z rynkéw wschodnich, w tym
gtéwnie z Chin. W efekcie, w poréwnaniu do roku
2014, spadta produkcja stali surowej (o 1,8 proc.),
nizsze byto rowniez jawne zuzycie stali (2,3 proc.
w stosunku do 3,3 proc. - wg danych World Steel
Association).

Rok 2015 przynidst Grupie niemal 10-procentowy
wzrost przychoddéw ze sprzedazy, tj. do poziomu
3131,7 min zt. Jednak pod wzgledem uzyskanych
wynikéw finansowych, poprawa byta o wiele bar-
dziej widoczna: zysk brutto ze sprzedazy wzrdst
o 52,3 proc. w stosunku do roku poprzedniego,
zysk na dziatalnosci operacyjnej - o 103,4 proc.,
a zysk netto - 0 124,1 proc., osiqgajac 227,2 min zt.

Do poprawy generowanych przez Grupe w roku
2015 wynikéw przyczynity sie w gtdwnej mierze
bardzo dobre rezultaty sprzedazy Segmentu Blach
Elektrotechnicznych. Wzrost wolumendéw wynidst
9,4 proc., a dzieki utrzymaniu sie korzystnego
trendu wzrostu cen blach transformatorowych,
wartose przychoddéw ze sprzedazy wzrosta w tym
segmencie az o 45,5 proc. W efekcie wynik
Segmentu Blach Elektrotechnicznych poprawit sie
0125,2 mIn zt w stosunku do roku 2014, co oznacza
wzrost o 253,3 proc. Tym samym, zwiekszyt
sie udziat sprzedazy blach transformatorowych
i rdzeni toroidalnych w strukturze asortymentowej
sprzedazy Grupy: z 15,9 proc. w roku 2014 wzrost
do 21,2 proc. w roku ubiegtym.

Drugim segmentem operacyjnym, ktéry zanoto-
wat wyrazng poprawe w stosunku do roku 2014
i ktéry miat pozytywny wptyw na wyniki Grupy
Stalproduktu, byt Segment Cynku. Mimo zna-
czacego, niemal Tl-procentowego spadku ceny
gietdowej cynku, bedacego podstawowym wyro-
bem tego segmentu, istotny wzrost kursu dolara
amerykanskiego w stosunku do ztotego spowodo-
wat wzrost $redniej ceny ztotéwkowej o 6 proc.
Drugim czynnikiem sprzyjajacym poprawie wyni-
kow tego segmentu byt wzrost o 11,2 proc.
wolumendéw sprzedazy wyroboéw cynkowych.
W efekcie, przychody ze sprzedazy Segmentu
Cynku wzrosty o 11,4 proc. w odniesieniu do roku
2014, a wynik segmentu zwiekszyt sie 0 73,4 min zt,
tj. o 411 proc. Skutkiem powyzszych zmian byt
takze niewielki wzrost udziatu Segmentu Cynku
w asortymentowej strukturze sprzedazy Grupy -
z 49,8 proc. w roku 2014 do 50,6 proc. w roku
ubiegtym.

Stalprodukt S.A.

In the year 2015, the EU economic conditions were
improved, which is confirmed by: the GDP growth
by approx. 1.9 percent over the year 2014, higher
individual consumption and investment level ratios
as well as a faster industrial output growth rate.
Steel industry did not cope so good mainly due
to the excessive imports of steel products from
eastern markets, including China mainly. As a result,
crude steel output decreased (by 1.8 percent)
as compared to 2014, also the apparent steel
consumption was lower (2.3 percent as compared
to 3.3 percent - according to the data published by
the World Steel Association).

The year 2015 brought an almost 10-percent sales
increase to the Group, i.e. to the level of PLN 3131.7
million. However, considering the achieved
financial results, the improvement was much more
clearly marked: gross profit on sales increased by
52.3 percent over the previous year, the operating
profit - by 103.4 percent, and net profit - by 124.1
percent, reaching the level of PLN 227.2 million.

It was the results of the Electrical Sheets Segment,
which mostly contributed to the improved Group's
performance in 2015. The sales volume increase
reached 9.4 percent, and thanks to the maintained
advantageous price-growth trend of transformer
sheets, the segment’s sales value increased by as
much as 45.5 percent. As a result, the Electrical
Sheet Segment's performance was improved by
PLN 125.2 million in relation to 2014, which
accounts foranincrease by 253.3 percent. Thus, the
transformer sheets and toroidal cores sales share in
the Group's product-based sales structure was
increased: from 15.9 percent in 2014 to 21.2 percent
inthe previous year.

Another operating segment which recorded
a clearly marked improvement in relation to the
year 2014 and which had a beneficial effect on the
Stalprodukt Group's results, was the Zinc Segment.
Despite a significant, almost 11-percent, decrease of
the metal exchange market prices of zinc, being the
basic product of the Segment, a substantial
increase of the American dollar exchange rate in
relation to zloty caused an increase of the zloty-
price by 6 percent. Another factor contributing to
the improved Segment's performance was the
increase of zinc products sales volumes by
1.2 percent. As a result, the Zinc Segment's sales
results increased by 11.4 percent in relation to 2014,
and the Segment's profit increased by PLN 73.4
million, i.e. by 41.1 percent. The above changes also
resulted in a slight increase of the Zinc Segment's
share in the Group's product-based sales structure
- from 49.8 percent in 2014 to 50.6 percent in the
previous year.
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Otoczenie rynkowe Segmentu Profili Gietych byto
zdecydowanie niekorzystne, gtdwnie za sprawg
ogromnej presji cenowej ze strony konkurentéw
Grupy Stalprodukt oraz utrzymywania sie bardzo
niskich cen na rynku zaopatrzeniowym, co
stanowito dodatkowy impuls do spadku cen
wyrobow gotowych. W konsekwencji, w roku
ubiegtym nastgpit dalszy spadek cen srednich we
wszystkich grupach produktowych przy obnizeniu
wolumendéw sprzedazy o 4,4 proc. (niewielki
wzrost wolumendéw odnotowano jedynie w grupie
produktowej ksztattownikéw zimnogietych).
Kombinacja tych niekorzystnych czynnikéw spo-
wodowata spadek wartosci sprzedazy segmentu
0 13,5 proc. oraz wyniku segmentu o 13,3 min zi, tj.
0 36,1 proc.

Skutkiem pogorszenia wynikow tego segmentu byt
znaczacy spadek udziatu sprzedazy Segmentu
Profili Gietych w strukturze asortymentowej sprze-
dazy Grupy (z 26,6 proc. w roku 2014 do 21,0 proc.
w roku 2015).

Perspektywy makroekonomiczne na najblizszy
okres sa dla Grupy Stalproduktu korzystne.
Prognozowane tempo rozwoju gospodarczego
w Polsce w 2016 r. powinno utrzymywac sie na
wysokim poziomie, zblizonym do odnotowanego
w roku 2015. Grupa, w tym zwtaszcza Segment
Profili Gietych, powinna takze odczu¢ przyspie-
szenie w zakresie realizacji kolejnych projektéw
infrastrukturalnych w ramach perspektywy finan-
sowej UE nalata 2014-2020.

Segment Cynku bedzie miat w dalszym ciqgu
najwiekszy wptyw na wyniki Grupy Stalproduktu.
Mimo stojacych przed nim wyzwan, zwigzanych
m.in. z koniecznosciq zapewnienia bazy surow-
cowej dla huty cynku w Bukownie, perspektywy dla
tego segmentu dziatalnosci Grupy sa korzystne.
Stabilny popyt na wyroby cynkowe pozwala
z optymizmem spogladac¢ w przysztose, a lekars-
twem na kurczacq sie wtasng baze surowcowa jest
uruchamianie matych, lokalnych ztdéz, a takze
wzrost wykorzystania odpaddéw cynkonosnych
poprzez ich recykling. Szczegdlnie istotne
znaczenie ma w tym kontekscie projekt przerobu
szlamow ze stawow osadowych.
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Market environment was decidedly unfavorable for
the Profiles Segment, mainly because of the
enormous price pressure exerted by the
competitors of the Stalprodukt Group and very low
prices maintained on the supplies market, which
additionally stimulated the decline of finished
product prices. Consequently, the previous year
saw a further decrease of average prices in all
product groups, which was accompanied by the
decline of sales volumes by 4.4 percent (a slight
increase of the sales volumes was only recorded in
the group of cold formed profiles). The
combination of these unfavorable factors resulted
in the decrease of the Segment's sales value by
13.5 percent and its final result by PLN 13.3 million,
i.e.by 36.1percent.

The worsening of the results brought about
a significant decrease of the Profiles Segment's
sales share in the Group's product-based sales
structure (from 26.6 percent in 2014 to 21.0 percent
in2015).

The macroeconomic prospects are optimistic for
the Stalprodukt Group for the coming period.
Poland's economic growth rate should be
maintained in 2016 at a high level, close to the one
recorded in 2015. The Group, including the Profiles
Segment in particular, should also feel the
accelerated pace of the successively performed
infrastructural projects envisaged in the EU
financial perspective for the years 2014-2020.

The Zinc Segment will still have the greatest impact
on the Stalprodukt Group's results. Despite the
challenges faced by the Segment, related, among
others, to the necessary securing of a raw material
base for the Bukowno Zinc Works, the prospects
are optimistic for this Segment of the Group's
activities. A stable demand for zinc products allows
us to look optimistically to the future and our
shrinking raw material base can be remedied by the
excavation of small local resources and increased
utilization of zinc-bearing wastes through its
recycling. The project of particular significance in
this context is the one related to the processing of
flotation tailings.



Segment Blach Elektrotechnicznych bedzie
rowniez odrywat istotng role w generowanych
przez Grupe Stalproduktu wynikach, jednak
warunki rynkowe, w jakich przyjdzie mu
funkcjonowa¢ w roku 2016, beda trudniejsze.
Srodki ochrony rynku UE przed nadmiernym
importem blach transformatorowych, wprowa-
dzone w roku ubiegtym przez Komisje Europejska,
w tym zwtaszcza mechanizm cen minimalnych,
beda przyczynia¢ sie do spadku cen. Zmiany te
uwidocznity sie juz pod koniec 2015 r.,, a pierwsze
miesigce biezacego roku tylko potwierdzajg te
tendencje.

Ponadto, skutkiem wprowadzenia 1 lipca 2015 roku
dyrektywy EcoDesign jest wzrost zapotrzebo-
wania na wysokie gatunki blach transformato-
rowych, przy jednoczesnym spadku popytu na
blachy konwencjonalne. To przesuniecie zaintere-
sowania jest obserwowane na rynku juz od
dtuzszego czasu. Brak petnego dostosowania
oferty produkcyjnej Grupy do wymagan i ocze-
kiwan rynku unijnego moze rodzi¢ negatywne
konsekwencje. Zarzad doktada jednak wszelkich
staran, aby Stalprodukt jak najszybciej wprowadzit
do swojej oferty wysokie gatunki blach trans-
formatorowych.

17 listopada 2015 roku odbyto sie Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Stalproduktu,
ktore podjeto uchwate w sprawie realizacji
programu nabywania przez Spdtke akcji wtasnych
w celu umorzenia. Programem objete sq wytacznie
akcje imienne uprzywilejowane, niebedace przed-
miotem obrotu na rynku gietdowym. Realizacja
skupu akcji wtasnych nie powinna doprowadzi¢ do
pogorszenia sytuacji finansowej Stalproduktu S.A.
ani tez catej Grupy. W opinii Zarzadu, spodtka
Stalprodukt posiada odpowiednig dla przeprowa-
dzenia programu strukture bilansu, charakte-
ryzujacq sie wysokim poziomem finansowania
kapitatem wtasnym oraz niskim poziomem
zadtuzenia. Niski poziom dtugu netto pozwala na
sfinansowanie programu, a ewentualny wzrost
tego wskaznika nie bedzie w sposdéb znaczacy
powodowat ostabienia ptynnosci finansowej
Spoiki.

Chciatbym podkresli¢, iz przeprowadzenie skupu
W proponowanym zakresie i docelowo umorzenie
akcji przyczyni sie do poprawy takich wskaznikéw,
jak zysk na akcje i wartos¢ ksiegowa na akcje, co
w konsekwencji powinno takze mie¢ bardzo ko-
rzystny wptyw na ceny akcji notowanych na GPW.

A
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The Electrical Sheets Segment will also play an
important role in generating the Stalprodukt
Group's results, however, the market conditions in
which it will be made to operate in 2016, will be
more difficult. The EU market protection
instruments, guarding it against the excessive
imports of transformer sheets, introduced by the
European Commission in the previous year, in
particular including the minimum price mechanism,
will contribute to the decline of prices. These
changes were observable already towards the end
of 2015, and the initial months of the current year
only confirm these trends.

Moreover, the EcoDesign Directive introduced on
1July 2015 results in the increasing demand for the
high grade transformer sheets accompanied by
a falling demand for the conventional ones. This
shift of interest has already been observed on the
market for a longer time. Failing to adjust the
Group's production offer to the requirements and
expectations of the EU market may give rise to
negative consequences. Yet, the Management
Board is using its best efforts to make Stalprodukt
introduce the high grade transformer sheetsinto its
offeras soon as possible.

On 17 November 2015 an Extraordinary General
Meeting of Stalprodukt Shareholders was held,
which adopted a resolution concerning an
implementation of the program for the purchase of
the Company's own shares with a view to
redemption. The program only covers registered
preference shares, not traded at the stock
exchange market. The implementation of the
program for the purchase of the Company's own
shares should not undermine the financial standing
of Stalprodukt S.A. or the entire Group. In the
Management Board's opinion, the Stalprodukt
company has an appropriate balance sheet
structure enabling the implementation of the
program, characterized with a high level of equity
financing and low level of debt. The low level of net
debt allows for the financing of the program, and
a potential growth of the debt ratio will not result in
a significant weakening of the Company'’s financial
liquidity.

| would like to stress that pursuing the purchase
within the proposed scope and the final
redemption of shares will contribute to the
improvement of such ratios as 'profit per share' and
'book value per share’, which should, consequently,
have a very beneficial impact on the prices of WSE-

quoted shares.

A
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W Stalprodukt S.A. pracuje od 2006 roku. Obecnie
jako Samodzielny Inspektor ds. Inwestycji w Dziale
Inwestycji i Remontdw. Zajmuje sie realizacjg za-
planowanych na dany rok zadan inwestycyjnych.

Moja pasjq jest fotografia przyrody. Tematyka prac
jest réznorodna: poczawszy od krajobrazoéw, uje¢
makro, a skonczywszy na fotosnajperce, czyli foto-
grafii ptakéw i ssakéw z ukrycia, za zdjecia ktérych
otrzymatem kilkadziesigt nagréd fotograficznych.
W 2013 roku zostatem przyjety do Zwigzku
Polskich Fotografow Przyrody Okreg Krakowski -
najwiekszej polskiej organizacji zrzeszajacej
najlepszych fotograféw przyrody. Od kwietnia
2016 roku petnie funkcje Wiceprezesa Okregu
Krakowskiego ZPFP.

Zawsze staram sig, aby uczucia, ktére towarzysza
mi podczas robienia danego zdjecia mogt odczud
rowniez jego odbiorca.

PRACOWNIK Z PASJA

Stalprodukt S.A.

| have been employed at Stalprodukt S.A since
2006. At present | am working as an independent
Investments Inspector at the Investments and
Alterations Department. | am involved in carrying
out the investment projects planned for a given
calendar year.

My passion is nature photography. The subjects of
my works are varied, ranging from landscapes and
macro shots to photosniper’s images, i.e.
photographs of birds and mammals taken from
a hidden spot. For these works | have received
dozens of photographic awards. In 2013, | was
admitted to the the Polish Nature Photographers
Association at the Krakow District - the biggest
Polish organization grouping the best wildlife
photographers. Since April 2016, | have been the
PNPA Vice-President for the Krakow District.

l always try to transfer my feelings, that accompany
me while taking a given photo, onto the viewer.

EMPLOYEE WITH PASSION

PAWEL

WRONA
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SPRZEDAZ PODSTAWOWYCH WYROBOW,

RYNKI ZBYTU

9ALES OF BASIC PRODUCTS,

ALES MARKETS

Sprzedaz blach i tasm
transformatorowych

Sales of Transformer Sheets
and Strips

wartosé netto (tys. zt)
net value (PLN thousand)

623 630

2965 -
428 643

17405 =

Segment Blach
Elektrotechnicznych

Blachy i tasmy transformatorowe

W roku 2015 sprzedano pod wzgledem ilosciowym
o 10 proc. wiecej blach transformatorowych niz
w roku 2014. A dzieki wyraznemu, dtugo ocze-
kiwanemu wzrostowi cen, wartos¢ sprzedazy
wzrosta o 46 proc.

Wynik uzyskany na krajowym rynku byt o 70 proc.
WYyZzszy niz w analogicznym okresie 2014 roku.
Sprzedaz krajowa stanowita w 2015 roku 5 proc.
ogdlnej sprzedazy blach transformatorowych.

Pierwsza potowa 2015 roku byta na rynku blach
elektrotechnicznych o ziarnie zorientowanym
(GOES) okresem dynamicznego wzrostu cen
i popytu. Trend wzrostowy rozpoczat sie juz w roku
poprzednim, kiedy to wszyscy s$wiatowi produ-
cenci - z azjatyckimi na czele - zdali sobie sprawe,
iz bardzo niski poziom cen utrzymujacy sie juz
od dtuzszego czasu szkodzi wszystkim produ-
centom blach transformatorowych. Wielu pro-
ducentdw operowato na granicy progu rentow-
nosci. W ubiegtym roku wzrost cen ulegt dalszemu
zdynamizowaniu.

m Raport Roczny | Annual Report

B kraj / domestic sales

B eksport / export sales

ilos¢ (tony)
volume (tons)

91 455

= 4943
84 665

= 3355

Electrical Sheets
Segment

Electrical Sheets and Strips

In 2015 the transformer sheet sales volumes were
by 10 percent higher thanin 2014. And thanks to the
clearly marked and long-awaited increase of the
prices, the sales value increased by 46 percent.

The domestic market results were by 70 percent
higher than in the analogical period of 2014.
In 2015, the domestic sales accounted for 5 percent
of the transformer sheets total sales.

The first half of 2015 was a period of dynamically
increasing prices and demand on the market of
electrical grain-oriented sheets (GOES). The
upward trend had already started in the previous
year when all the global producers - along with the
Asian leaders - realized that the very low level of
prices, maintained for a long period of time, was
harmful to all the transformer sheets producers.
Many producers, actually, operated at an almost
break-even level. In the previous year the price
increase was further dynamized.



Powodoéw takiego obrotu rzeczy byto kilka, m.in.
wchodzacaw zycie od1lipcaregulacja EcoDesign -
Tier 1, ktéra wymusita na producentach transfor-
matorow dystrybucyjnych stosowanie wyzszych
gatunkdéw blach elektrotechnicznych (tzw. HGO),
tj. o niskich parametrach stratnosci. W zwigzku
z powyzszym, wielu z nich stosujac w procesie
produkcyjnym nadal konwencjonalng blache
(CGO) zmuszonych zostato do zabezpieczenia
swoich magazyndéw poprzez zakup duzych ilosci
blach w tym gatunku w pierwszej potowie roku.

Aby realizowa¢ dalsze inwestycje w zakresie
produktow o niskich stratnosciach, przemyst unijny
oczekiwat zapewnienia, ze Europa chroni swdj
rynek przed nielegalnymi praktykami handlowymi.
Z tego wtasnie powodu w sierpniu 2014 roku, na
whniosek Europejskiego Stowarzyszenia Hutnictwa
Stali Eurofer, w imieniu producentéw reprezen-
tujacych ponad 25 proc. ogdlnej produkcji unijnej
blach elektrotechnicznych GOES wszczete zostato
postepowanie antydumpingowe w odniesieniu do
przywozu do Unii wyrobow walcowanych ptaskich
ze stali krzemowej elektrotechnicznej o ziarnach
zorientowanych pochodzacych z Chinskiej Repu-
bliki Ludowej, Japonii, Republiki Korei, Federaciji
Rosyjskiej i Standéw Zjednoczonych Ameryki.
Skarga zawierata dowody wskazujgce na dumping
i wynikajaca z niego istotng szkode, ktore uznano
za wystarczajace uzasadnienie wszczecia postepo-
wania. 13 maja 2015 r. zostato opublikowane
Rozporzadzenie Wykonawcze Komisji (UE)
2015/763 z dnia 12 maja 2015 r. naktadajgce
tymczasowe cto antydumpingowe.

Natomiast 29 pazdziernika 2015 r. ukazato sie
rozporzadzenie wykonawcze Komisji Europejskiej
(UE) 2015/1953 naktadajace ostateczne cta anty-
dumpingowe. Srodki ochronne oparte sg o cta
w wysokosci od 21,5 proc. do 39 proc. oraz ceny
minimalne ustalone dla grup produktéw o okreslo-
nych stratnosciach, jak ponizej:

Stalprodukt S.A.

The above described conjuncture was underlied by
many factors, among others, the EcoDesign-Tier
1 Directive, which forced the producers of distri-
bution transformers to apply electrical sheets of
higher grades (so called HGOs), i.e. low core loss
sheets. In connection with the above, most of these
producers, still using conventional (CGO) sheets in
their production process, were made to secure
their stocks by purchasing high volumes of CGOs in
the first half of the year.

In order to be able to continue investments in low
core-loss products, the EU industries expected
assurances that Europe would protect its market
against the illegal commercial practices. For this
precise reason, in August 2014, in response to the
petition filed by the Eurofer European Steel
Association, in the name of the producers
representing over 25 percent of the EU electrical
GOES sheets output, anti-dumping proceedings
were initiated, referring to the flat products made
from electrical grain-oriented silicon steel,
originating from the People's Republic of China,
Japan, Republic of Korea, Russian Federation and
United States of America. The complaint included
evidence confirming dumping practices and major
damages arising therefrom, which were recognized
as sufficient grounds for the initiation of the
proceedings. On 13 May 2015 an executive (EU)
Commission Regulation No 2015/763 as of 12 May
2015 was published, imposing a provisional anti-
dumping measures.

However, on 29 October 2015, another executive
EU Commission Regulation (UE) 2015/1953 was
issued, imposing final anti-dumping measures.
These protective measures are based on the duties,
ranging from 21.5 to 39 percent, and minimum
prices defined for the groups of products
characterized with specific loss levels, as follows:

Minimalna cena importowa (EUR/t)
Minimum Import Price (EUR/t)

Produkty o maksymalnych stratach magnetycznych
nie wiekszych niz 0,9 W/kg

Products characterized with the maximum magnetic

loss not exceeding 0.9 W/kg

Produkty o stratach magnetycznych wiekszych
niz 0,9 W/kg, ale nie wiekszych niz 1,05 W/kg
Products characterized with the magnetic loss
exceeding 0.9 W/kg, but not exceeding 1.05 W/kg

Produkty o maksymalnych stratach magnetycznych
wiekszych niz 1,05 W/kg

Products characterized with the maximum magnetic

loss exceeding 1.05 W/kg




Z kolei 23 lipca Ministerstwo Handlu Chin podato
informacje, ze na wniosek najwiekszych chinskich
producentéw (Wuhan i Baosteel) postanowito
wszczgé postepowanie antydumpingowe w za-
kresie przywozu blach GOES. Stronami postepo-
wania beda Japonia, Korea Ptd. oraz kraje UE. To juz
trzecie kolejne duze postepowanie w zakresie tych
wyrobdw w ostatnich dwdch latach (pierwsze,
wszczete zostato w 2013 na wniosek firm amery-
kanskich, a drugie w roku ubiegtym rozpoczeta
Komisja Europejska).

Duza dynamika zdarzeri na $wiatowych rynkach
GOES swiadczy dobitnie o tym, ze mimo poprawy
w zakresie cen i popytu, nadmierna produkcja
i niepetne wykorzystanie mocy produkcyjnych oraz
niekorzystny bilans geograficzny podazy to nadal
najwieksze problemy branzy GOES.
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Then, on 23 July, the Chinese Ministry of Commerce
informed that in response to the petition filed by
the biggest Chinese producers (Wuhan and
Baosteel), it decided to initiate anti-dumping
proceedings concerning the GOES imports. The
parties to the proceedings will be: Japan, South
Korea and EU countries. These are the third
substantial proceedings, concerning the products
in question, initiated during the recent two years
(the first action was initiated in 2013 upon the
petition of American companies and the second
one was filed the European Commission in the
previous year).

The intense dynamics of the events occurring on
the global GOES markets strongly testifies to the
fact that in spite of the improved prices and
demand, large overproduction and only partial
utilization of the available production capacity as
well as unfavorable geographical balance of supply,
are still the greatest problems of the GOES
industry.
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Sprzedaz rdzeni
transformatorowych
Sales of Toroidal Cores

wartosé netto (tys. zt)
net value (PLN thousand)

b 968

Stalprodukt S.A.

B kraj / domestic sales

B eksport / export sales

ilos¢ (tony)
volume (tons)

646

4730

25

418

aili]

b63

4 484

24

393

Rdzenie toroidalne

Sprzedaz rdzeni transformatorowych uksztatto-
wata sie niemal na identycznym poziomie, jak
w roku 2014, tj. nieznacznie powyzej 1000 ton.

Pomimo utraty duzego odbiorcy z Wtoch i zmniej-
szenia ilosci zamawianych rdzeni od regularnych
odbiorcéw, w roku 2015 uzyskano wartosé sprze-
dazy na podobnym poziomie, jak w roku 2014. Taki
wynik byt mozliwy do osiggniecia dzieki pozyska-
niu nowych klientéw oraz zwiekszeniu wolumenu
zamoéwien przez kilku strategicznych klientow.

Majac bez wiekszych problemdw dostep czy to do
tasmy do produkcji rdzeni, czy gotowych rdzeni
z réznych zrédet, w dalszym ciqgu liczacy sie
producenci transformatoréw stosujg wypracowa-
ng w ostatnich latach polityke zakupowa: zazwy-
czaj opierajg sie na 2-3 dostawcach (krajowych
i zagranicznych) i w zaleznosci od uwarunkowan
ekonomicznych wybierajg miejsce zakupu.

Toroidal Cores

The sales of toroidal cores have almost reached an
identical level as they did in 2014, i.e. slightly above
1000 tons.

Despite the loss of a big customer from Italy and
reduced number of orders from the regular
customers, the sales value achieved in 2015 stood
at the level similar to the one generated in 2014.
This was possible thanks to the new clients being
attracted and to the order volumes being increased
by a few strategic clients.

The major transformer producers, having free
access to either strips or ready toroidal cores from
many sources, are still pursuing the purchase policy
developed over the recent years: they usually base
their production on 2-3 suppliers (domestic and
foreign ones) and they choose the purchase
sources depending on the economic conditions.
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Sprzedaz ksztattownikow
zimnogietych
Sales of Cold Formed Profiles

wartos¢ netto (tys. zt)
net value (PLN thousand)

143 44} commm—
376 948

160 448 com——
35 368

Segment Profili Gietych

Ksztattowniki zimnogiete

W 2015 roku sprzedano blisko 235 tys. ton
ksztattownikdow i rur. Wynik ten oznacza niewielki
wzrost w stosunku do sprzedazy osiggnietej
w 2014 roku. Pod wzgledem wartosciowym zano-
towano 3-procentowy spadek sprzedazy catko-
witej. Lepsze wyniki uzyskano w sprzedazy kra-
jowej, ktora aktualnie stanowi 73 proc. catkowitej
sprzedazy.

Bazujac na danych CIBEH, CAAC i HIPH, Grupa
szacuje swoj aktualny udziat w zuzyciu jawnym
ksztattownikow gietych na zimno na rynku
krajowym na poziomie okoto 30 proc.

Przedstawione wyzej wyniki sprzedazy uzyskano
przy ponizszych uwarunkowaniach rynkowych (na
podstawie informacji HIPH w okresie styczen -
grudzien 2015r.).

« spadek produkcji ksztattownikéw gietych na
zimno w Polsce 0 9 proc. - do poziomu 470 tys.
ton,

* spadek zuzycia jawnego rur o 8 proc. w okresie
styczen - listopad 2015 r. (do poziomu 930 tys.
ton), w tym rdéwniez spadek zuzycia jawnego
ksztattownikow gietych na zimno o 8 proc. (do
poziomu 486 tys. ton),

» wzrost importu ksztattownikéw o 8 proc.
Poziom importu w okresie styczen - listopad
to 169 tys. ton,

- wzrost eksportu ksztattownikéw gietych na
zimno o 8 proc. (116 tys. ton w okresie styczen -
listopad 2015+.).

W sprzedazy eksportowej ksztattownikdéw i rur
Grupa odnotowata 15-procentowy spadek wolu-
menu sprzedazy w stosunku do 2014 roku. Udziat
procentowy sprzedazy eksportowej w catkowitej
sprzedazy ksztattownikéw gietych na zimno sta-
nowi aktualnie 28 proc.

]4 Raport Roczny | Annual Report

B kraj / domestic sales

B eksport / export sales

ilos¢ (tony)
volume (tons)

s [i0. 257
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—— ] ] 433
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Profiles Segment

Cold Formed Profiles

In 2015, almost 235 thousand tons of profiles and
tubes were sold. Such a result accounts for a slight
increase in relation to the sales generated in 2014.
In terms of the sales value a 3-percent decrease of
the total sales was recorded. Better results were
achieved in the domestic sales segment, which,
currently, account for 73 percent of the total sales.

Basing the judgements on the data provided by the
CIBEH Center of IT Services, CAAC Customs
Service Information Center and Polish Steel
Association, the Group estimates its actual share in
the apparent consumption of cold formed profiles
on the domestic market at the level of approx.
30 percent.

The above presented sales results had been
achieved considering the undermentioned
economic conditions (on the basis of the data
published by the Polish Steel Association in the
period from January - December 2015).

* decrease of the Polish cold formed profiles
output by 9 percent - to the level of 470
thousand tons,

* decrease of the tubes apparent consumption
by 8 percent in the period January - November
2015 (to the level of 930 thousand tons), also
including the decrease of the apparent
consumption of cold formed profiles by
8 percent (to the level of 486 thousand tons),

¢ increase of the profiles imports by 8 percent
(the level of imports in the period January -
Novemberincreased to 169 thousand tons),

¢ increase of the profiles exports by 8 percent
(M6 thousand tons in the period January -
November 2015).

Considering the export sales of profiles and tubes,
the Group recorded a 15-percent decrease of sales
volumes in relation to 2014. The exports
percentage share in the total sales of cold formed
profiles has, currently, reached 28 percent.



Sprzedaz do spdtek handlowych

Procentowy udziat sprzedazy krajowej niemal
w 80 proc. odbywat sie poprzez spdtke dystry-
bucyjng Stalprodukt-Centrostal Krakéw Sp. z o.o.

Sytuacja narynku profili gietych
na zimno

Rok 2015 dla segmentu rur byt bardzo trudny.
W sektorze rurowym w UE odnotowano spadek na
poziomie 6,1 proc., co jest rdwnoznaczne z naj-
wiekszym spadkiem ze wszystkich unijnych
sektorow bedacych konsumentami stali.

W trzecim kwartale 2015 roku unijna produkcja rur
stalowych spadta az o0 10,6 proc. Tak ztych warun-
kéw rynkowych nikt sie nie spodziewat (w pierw-
szym kwartale odnotowano spadek o 3 proc,
w drugim o 4,4 proc., a w czwartym o okoto
6,7 proc.).

Produkcja rur spadta w niemal wszystkich krajach
UE, a w Niemczech, Francji, Wielkiej Brytanii
i Szwecji zanotowano spadki dwucyfrowe. Naj-
gorszg sytuacje odnotowano we Francji, gdzie
natozyto sie kilka negatywnych czynnikow
strukturalnych i koniunkturalnych ksztattujacych
popyt.

Podstawowym czynnikiem, ktéry spowodowat
obnizenie popytu na rury w UE byto ograniczenie
inwestycji w sektorze ropy i gazu, ze wzgledu na
niskie ceny ropy naftowej. Duza podaz ropy
oddalita pilng potrzebe rozbudowy sieci transportu
ropy naftowej. Tymczasem w projektach, ktére
zostaty rozpoczete w 2015 roku, np. w Turcji,
skorzystano z dostawcow spoza UE.

Rynek mniejszych rur zgrzewanych pozostaje caty
czas niepewny. Zarowno duze mozliwosci poda-
zowe, jak i zwigzana z tym faktem silna presja
cenowa krajow spoza UE sprawia, ze Kklienci
wykazujq postawe zachowawczg w zakupach. Taki
trend jest szczegdlnie widoczny w odniesieniu
do segmentu rur konstrukcyjnych, tj. profili
zamknietych.

Takze na rynku rur bez szwu konkurencja
w 2015 roku pozostawata zacieta.

Perspektywy dla 2016 i 2017 roku sg umiarkowanie
pozytywne. Przewidywana ogodlna poprawa
produkcji i dziatalnosci budowlanej w UE powinny
przetozy¢ sie na wyzszy poziom popytu na mate
rury zgrzewane i rury bezszwowe. Popyt na
produkty rurowe z branzy motoryzacyjnej bedzie
nadal rosng¢, a ozywienie w sektorze budowlanym
powinno dac¢ impuls do wzrostu popytu na
ksztattowniki i produkty zaliczane do grupy rur
strukturalnych.

Eurofer przewiduje dla rur wzrost produkcji w UE
o 2 proc. w 2016 roku oraz o kolejne 3,1 proc.
w 2017 roku. Trzeba jednak pamietac, ze spadek
w 2015 roku oznacza powrdt do bardzo obnizo-
nego poziomu produkcji.

Stalprodukt S.A.

Sales to Commercial Companies

Almost 80 percent of the domestic sales
percentage share was generated by the distri-
bution company - Stalprodukt-Centrostal Krakow
Sp. z o.0.

Cold Formed Profiles Market
Conditions

The year 2015 was very difficult for the tubes
segment. The EU tubes sector recorded a decrease
at the level of 6.1 percent, which is equivalent to the
biggest decrease among the EU steel using sectors.

In the third quarter of 2015, the EU steel tubes
output decreased by as much as 10.6 percent.
Nobody had previously expected such adverse
market conditions (in the first quarter a decrease
by 3 percent was recorded, in the second quarter -
by 4.4 percent, and in the fourth quarter - by
6.7 percent).

The tubes output decreased in almost all EU
countries, and in Germany, France, Great Britain
and Sweden double-digit decreases were
recorded. The worst conditions were recorded in
France, where a few negative structural and
demand influencing factors coincided.

The basic factor, which caused the decrease of
demand for tubes in the EU, were the limited
investments channelled into the crude oil and gas
sector, due to low crude oil prices. A massive crude
oil supply removed the urgent need for the
expansion of the oil pipeline system. At the same
time, some suppliers from the outside of Europe
were invited to perform the projects initiated in
2015, e.g. in Turkey,

The market of small-sized welded tubes remained
resistant. Both the big supply potential, and the
strong price pressure from the non-EU countries
related thereto, make the customers adopt
a cautious attitude in purchases. Such a trend is
particularly evident in the segment of structural
tubes, i.e. the closed profiles.

Also on the market of seamless tubes the
competition was fierce in 2015.

The prospects for 2016 and 2017 are moderately
positive. The predicted general upward trend in the
EU production and construction sectors should be
translated into a higher level of demand for the
small-sized welded and seamless tubes.
The demand for tube products from the auto-
motive industry will still be on the rise and the
economic recovery in the construction sector
should stimulate the increase of demand for steel
profiles and products classified among the
structural tubes.

Eurofer predicts an increase of the tubes output in
the EU by 2 percent in 2016 and by another
3.1 percent in 2017. One, should, however,
remember that the 2015 decline stands for the
return to extremely reduced production levels.
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Sprzedaz barier
drogowych
Sales of Road Barriers

wartos¢ netto (tys. zt)
net value (PLN thousand)

17509 e
43945

363 em—

Ochronne bariery drogowe

Wynik uzyskany na sprzedazy barier drogowych
w 2015 roku byt znaczaco stabszy niz w 2014 roku -
odnotowano 42-procentowy spadek wartosci ze
sprzedazy oraz nieznacznie nizszy spadek wo-
lumenodw.

Sytuacja gorzej ksztattowata sie na rynku kra-
jowym, gdzie odnotowany spadek przekroczyt
50 proc. Spadek sprzedazy barier w 2015 roku na
rynku krajowym przewidywany byt od dtuzszego
czasu. Jest on zwigzany z cyklem przebiegu in-
westycji drogowych, w ramach ktérych dostawa
i montaz barier wystepujg w ostatniej fazie reali-
zacji projektow drogowych.

Sprzedaz na rynki eksportowe to zdecydowanie
odwrotna tendencja. Biorac pod uwage dos¢ niskie
poziomy wyjsciowe w 2014 roku, uzyskano wzrost
zarowno pod wzgledem wolumenu, jak i wartosci
sprzedazy az o dwie trzecie.

Ze wzgledu na znaczny spadek zapotrzebowania
na bariery, trudnosci zwigzane z brakiem zamo-
wien w 2015 roku przezywali wszyscy najwigksi
konkurenci Stalproduktu, a takze firmy $wiadczace
ustugi montazu barier. W konsekwencji w catym
2015 roku mozna byto zaobserwowac znaczace
spadki cen oferowanych barier.

Dazenie do zminimalizowania ryzyka zmian cen
oraz mozliwosci zaoferowania petnych przedmia-
row robdét sprowokowaty nowa formute dziatan
rynkowych, tj. tworzenie konsorcjow.

W Il kwartale ub. roku podjeto decyzje o utwo-
rzeniu Konsorcjum z firmg Saferoad. Celem Kon-
sorcjum byto przedstawienie kompleksowej oferty
na bariery drogowe i mostowe na 12 kontraktow
realizowanych przez firme Strabag. Proces nego-
cjacji zakonczony zostat podpisaniem na poczatku
listopada listu intencyjnego pomiedzy firmg
Strabag a Konsorcjum Saferoad/Stalprodukt.
Szacunkowa wartos¢ zamowienia to ok. 53 min zt
netto, z czego na Stalprodukt przypada ok.
50 proc. tej kwoty. Okres realizacji obejmuje lata
2016 -2018.
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Road Safety Barriers

The road barriers sales results were significantly
lowerin 2015 thanin 2014 - a 42-percent sales value
decrease and a slightly lower sales volume
decrease were recorded.

The conditions were even worse on the domestic
market, where the recorded decrease exceeded
50 percent. The 2015 decrease of sales had been
predicted a long time before. It is generally
connected with the cycle of road investments,
within the framework of which, the supply and
installation of barriers come in the last phase of the
road construction projects.

Yet, the situation was completely reversed in the
export sales. Considering the relatively low 2014
starting levels, increases were achieved, both in
terms of the sales volume and value, by as much as
two thirds.

Due to the significant decrease of demand for road
barriers, in 2015 all the Stalprodukt's biggest
competitors and also barrier installation com-
panies experienced difficulties connected with the
lack of orders. Consequently, throughout the year
2015, significant price decreases could be observed
onthe barriers market.

Aiming towards the minimum risks from the
changing prices and offering complete bills of
quantities for the construction works, provoked the
emergence of a new formula of market activities,
i.e.the formation of consortiums.

In the 3rd quarter a decision was taken to form
a Consortium with the Saferoad company. The goal
of the Consortium was to place a comprehensive
offer for our road and bridge barriers to secure the
completion of 12 contracts performed by the
Strabag company. The negotiations were
concluded with a Letter of Intent, signed at the
beginning of November, between Strabag and the
Saferoad/Stalprodukt Consortium. The estimated
value of the order is approx. net PLN 53 millions,
including the Stalprodukt's share of about
50 percent of the above amount. The contract
performance period covers the years 2016 - 2018.
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Sprzedaz produktéw
centrum serwisowego blach
Sales of Products

from Steel Service Centers

wartos¢ netto (tys. zt)
net value (PLN thousand)

3505 em—
60 689
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Stalprodukt S.A.

B kraj / domestic sales

B eksport / export sales

ilo$¢ (tony)
volume (tons)
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W 2015 roku Stalprodukt opracowat kilka komplet-
nie nowych i innowacyjnych produktow, dzieki
ktorym mozliwe byto pozyskanie kontraktéow z ter-
minem realizacji w 2016 i 2017 roku. Do takich
produktéw nalezy zaliczy¢ bariery drogowe
StalPro Rail hd (LTW3VI3A/L2W4VI4A), bariery
mostowe z ostonami przeciwol$nieniowymi i prze-
ciwporazeniowymi, a takze pierwsze na rynku dwa
systemy mostowe z ASI| A, na ktére Stalprodukt
otrzymat certyfikat w | pdtroczu 2016 roku.

Produkty centrum
serwisowego blach

W 2015 roku sprzedano niewiele powyzej 35 tys.
ton blach za 70 min zt, co oznacza stosunkowo
duze spadki zaréwno pod wzgledem wolumenu,
jakiwartosciw stosunku do poprzedniego roku.

Stowarzyszenie dystrybutoréw Eurometal podato,
ze W ciqgu pierwszych dziewieciu miesiecy 2015
roku dostawy do klientéw stalowych centrow
serwisowych (SCS) w Europie wzrosty o 6 proc.
Wzrost popytu pochodzit gtéwnie z branzy
motoryzacyjnejibudowy maszyn.

Najwiekszg dynamike odnotowaty centra serwi-
sowe wyrobdw ptaskich we Wtoszech, Hiszpanii
i w Europie Srodkowej. Dla tych regiondw stopy
wzrostu sg znacznie powyzej 6 proc. Wtochy i Hisz-
pania zarejestrowaty nawet dwucyfrowe wyniki.

Najwiekszym problemem przetwdrcéw wyrobdow
ptaskich nadal pozostaje jednak znikoma ren-
townos$¢. Niskie marze hamujg rozwdj niemal
wszystkich stalowych centrow serwisowych.

In 2015, Stalprodukt developed a few completely
new and innovative products, thanks to which the
Company could conclude some contracts
providing for the completion dates in the years
2016 and 2017. Among such contracts the following
can be enumerated: road barriers StalPro Rail
(LTW3VIZA/L2W4VI4A), bridge barriers with
antiglare screens and anti-electrical shock protec-
tions, and also two ASI A bridge systems - the first
such systems on the market - for which Stalprodukt
received a certificate in the 1st half of 2016.

Products of Steel Service Centers

In 2015, slightly above 35 thousand tons of sheets
were sold for PLN 70 million, which stands for
relatively high decreases of sales volumes and
valuein relation to the previous year.

The Eurometal distributors’ association disclosed
that during the initial nine months of 2015, supplies
to the customers of steel service centers (SSC) in
Europe increased by 6 percent. The increase of
demand mainly originated from the automotive
and machine engineering industries.

The most intense dynamics was recorded by the
steel service centers, dealing in flat products, in
Italy, Spain and Central Europe. The growth rates
recorded for these regions significantly exceeded
the level of 6 percent. Italy and Spain recorded even
double-digit results.

The negligible rate of return still remains to be the
greatest problem of the flat products processors.
Low profit margins restrain the development of
almost all steel service centers.




Sprzedaz cynku i stopow
ocynkowniczych
Sales of Zinc and Zinc Alloys

wartosé netto (tys. zt)
net value (PLN thousand)

516 955
761848

464 761
599 128

Segment Cynku

Segment cynku obejmuje dziatalno$¢ ZGH
,Bolestaw” S.A. razem ze spodtkami zaleznymi, tj.
wydobycie rud cynkowo-otowiowych oraz produk-
cje cynku i otowiu, a takze dziatalnos$¢ powigzana.

Zestawienia sprzedazy obejmujg najwazniejsze
wyroby produkowane przez te spdtki nalezace do
Grupy, ktérych dziatalno$¢ zwigzana jest z Seg-
mentem Cynku.

Cynkistopy ocynkownicze

W roku 2015 wolumen sprzedazy cynku i wyrobdéw
cynkowych byt 0 11,2 proc. wyzszy niz w 2014 roku,
w tym wolumen sprzedazy krajowej zwigkszyt sie
o 18 proc., a eksportowej o 2,6 proc. Znacznie
wyzszy wolumen sprzedazy cynku w roku 2015 jest
efektem rozbudowy oddziatu rektyfikacji cynku
w Hucie Cynku ,Miasteczko Slaskie” i zwieksze-
nia produkcji cynku najwyzszej jakosci Z1, przy
jednoczesnym ograniczeniu produkcji cynku
w gatunku Z5.

Zwigkszony w stosunku do 2014 roku wolumen
sprzedazy wyrobow cynkowych, a takze wzrost
cen ztotdwkowych cynku spowodowat wzrost
przychoddw ze sprzedazy tych wyroboéow
w 2015 roku o 20,2 proc.
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Zinc Segment

The Zinc Segment covers the activities of ZGH
“Bolestaw” S.A. and its subsidiaries, i.e. excavation
of zinc-lead ores and production of zinc and lead as
well as related activities.

The included sales breakdowns cover the most
important products processed by the companies
belonging to the Group, whose activities are
related to the Zinc Segment.

Zincand Zinc Alloys

In 2015, zinc and zinc products sales volume
exceeded the 2014 figures by 11.2 percent, including
the domestic sales volume increase by 18 percent,
and exports by 2.6 percent. The significantly higher
zinc sales volume in 2015 resulted from the
expansion of the zinc rectification department at
the Huta Cynku “Miasteczko Slaskie” and the
increased output of the highest quality Z1 zinc,
accompanied by the reduction of the Z5 zinc
production.

The increased zinc products sales volume, as
compared to the 2014 figures, as well as the
increase of the zinc prices expressed in PLN
resulted in the sales increase of these products by
20.2 percent in 2015.



Sprzedaz otowiu
rafinowanego
Sales of Refined Lead

wartos¢ netto (tys. zt)
net value (PLN thousand)

Stalprodukt S.A.

B kraj / domestic sales

B eksport / export sales

llo$¢ (tony)
volume (tons)

51331 7269
2015
4316 5308
21877 2929
2014
77218 10971
Otow Lead
W zakresie sprzedazy otowiu rafinowanego w roku Considering the refined lead sales in 2015, a sales
2015 w stosunku do roku poprzedniego wystgpit 4-percent decrease was recorded in relation to the
spadek przychoddw o prawie 4 proc., spowodo- previous year, having been caused by the 5-percent
wany spadkiem wolumenu sprzedazy o 5 proc. decrease of the volume. The reason underlying the
Przyczynga spadku wolumenu jest nizsza produkcja volume decrease was the output related to the
w zwigzku z obnizeniem zawartosci otowiu lower lead content in the purchased charge
w kupowanych wsadach. Wzrost o 1,7 proc. cen materials. The 1.7-percent increase of the lead
otowiu na rynku tylko nieznacznie zniwelowat market prices only slightly levelled the decrease of
spadek wolumenu sprzedazy. the sales volumes.
Sprzedaz galeny flotacyjnej
Sales of Flotation Galena
B kraj / domestic sales
B eksport / exports sales
wartosé netto (tys. zt) ilo$¢ (tony)
net value (PLN thousand) volume (tons)
64 454 19 678
2015
3. !
87236 25 845
2014
48. .14

Galena flotacyjna

Galena flotacyjna produkowana w ZGH ,,Bolestaw”
(ok. 83 proc. produkcji tego koncentratu) i w Gradir
Montenegro w Czarnogdrze (ok. 17 proc.) jest
koncentratem zawierajagcym ok. 62 proc. otowiu.
Wielkos¢ produkcji uzalezniona jest od wydobycia
rudy cynkowo-otowiowej i zawartosci otowiu
w rudzie. W zwigzku z wyczerpywaniem sie zaso-
boéw rud w kopalni ,,Olkusz-Pomorzany”, wolumen
produkcji i sprzedazy systematycznie spada.
Praktycznie cata galena sprzedawana jest na
eksport.

Flotation Galena

The flotation galena produced at ZGH “Bolestaw”
(approx. 83 percent of the output) and at Gradir
Montenegro (approx. 17 percent) is a concentrate
containing approx. 62 percent of lead. The size of
the output is dependent on the zinc-lead ore's
mining output and the ore's lead content.
In connection with the fact that the “Olkusz-
-Pomorzany” mine's ore resources are being run
out, the production output and sales volume is
gradually decreasing. Practically, the entire galena
output is exported.
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Sprzedaz metalu Dore'a
Sales of Dore Metal

wartos¢ netto (tys. zt)
net value (PLN thousand)

bl 04
45 g2

Metal Dore'a

Metal Dore'a produkowany przez Spdtke Huta
Cynku ,Miasteczko Slaskie” jest wysokowartoécio-
wym odpadem uzytecznym, powstajgcym pod-
czas rafinacji otowiu, nadajacym sie wytacznie do
dalszego przerobu. Jest to zarazem stop o wysokiej
zawartosci srebra. Wysokos¢ produkcji zalezy od
zawartosci metali we wsadach. W roku 2015

w stosunku do 2014 roku wolumen sprzedazy
wzrdst o 10 proc., a wartos¢ przychoddow wzrosta
o 11 proc. Ceny srebra na rynku polskim spadty
nieznacznie, tj. 0 1,6 proc.

205
2014

B kraj / domestic sales

B eksport / export sales

ilos¢ (tony)
volume (tons)

st

233

Dore Metal

The Dore metal produced by the Huta Cynku
“Miasteczko Slaskie” is a kind of precious usable
waste, formed during the lead refinement process,
intended exclusively for further processing. At the
same time it is a metal alloy with a high silver-
content. Its output depends on the charge
material's metal content. In 2015, its sales volume
increased by 10 percent in relation to 2014, and its
sale value increased by 11 percent. Silver prices
decreased slightly, i.e. by 1.6 percent, on the Polish
market.
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Struktura sprzedazy
wedtug segmentow
Segment-Base
Sales Structure

Stalprodukt S.A.

wartosé (tys. zt)
value (PLN thousand)

2015

l Segment Blach Elektrotechnicznych 664 003

Electrical Sheets Segment

I Segment Profili Gietych 658 042

Profiles Segment

B Segment cynku 1585 032

Zinc Segment

Pozostata dziatalnos¢
Other activities

udziat (proc.)
share (percent)

Pozostate wyroby
Grupy ZGH

Wsrdd innych wyrobow, ktérych sprzedaz zalicza-
na jest do Segmentu Cynku, wymieni¢ nalezy m.in.:
kwas siarkowy, dolomit oraz koncentrat Zn-Pb-Ag.

Pozostata dziatalnos¢

Segment pozostatej dziatalnosci obejmuje sprze-
daz produktéow, towardw i ustug realizowang
przez takie podmioty, jak: STP Elbud Sp. z o.0.,
Cynk-Mal S.A., Stalprodukt-Zamos¢ Sp. z o.0.,
Stalprodukt-Serwis Sp. z 0.0., Stalprodukt-Wamech
Sp.z o0.0.iStalprodukt-MB Sp. z 0.0.

Struktura asortymentowa
sprzedazy Grupy ogotem

Warto odnotowac¢ wzrost udziatu w strukturze
sprzedazy Grupy przychodow Segmentu Blach
Elektrotechnicznych (o ponad 5 p.p.) i niewielki
wzrost udziatu sprzedazy przychoddw genero-
wanych przez Segment Cynku (0,8 p.p.). Jedno-
czesnie spadt o 5,6 p.p. udziat przychodow
Segmentu Profili Gietych.

2014
456 393

760 779

1422 538

Other Products
of ZGH Group

Other products, whose sales are included in the
Zinc Segment are, among others: sulphuric acid,
dolomite and the Zn-Pb-Ag concentrate.

Other Activities

The Other Activities Segment embraces the sales
of products, goods and services realized by such
companies as: STP Elbud Sp. z 0.0, Cynk-Mal S.A.,
Stalprodukt-Zamos¢ Sp. z 0.0., Stalprodukt-Serwis
Sp. z 0.0.,, Stalprodukt-Wamech Sp. z o.0. and
Stalprodukt-MB Sp. z 0.0.

Group's Total Product-Based
Sales Structure

It is worthwhile to note the increase (by over 5 p.p.)
of the Electrical Sheets Segment’s sales sharein the
Group's total sales structure and a slight increase
(0.8 p.p.) of the Zinc Segment’ sales share. At the
same time the Profiles Segment's sales share
decreased by 5.6 p.p.

2l
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Od 1,5 roku jestem specjalista w Biurze Spraw
Korporacyjnych i Projektow Specjalnych, gdzie
odpowiadam za sprawy zwigzane z dziatalnoscig
spotki ZGH ,,Bolestaw”. Od ponad 20 lat jestem
zwigzany z geologiq ztozowa i gospodarcza.
Po zakonczeniu studiow pracowatem jako wykta-
dowca na wydziale Geologii, Geofizyki i Ochrony
Srodowiska na Akademii Gérniczo-Hutniczej
w Krakowie. Nastepnie prowadzitem projekty dla
firmy konsultingowej m.in. w Australii, Laosie,
Indonezji i na Ukrainie.

Moja najwiekszg pasjq jest muzyka. Od wielu lat
gram na gitarze. Nie ograniczam sie do jednego
stylu muzycznego, ale kojarzony jestem gtéwnie
z ciezszym gatunkiem. Gram w thrash metalowym
zespole, z ktédrym wydatem kilka ptyt oraz zagra-
tem niezliczong ilo$¢ koncertéw. Aktualnie nagry-
wam solowg ptyte, ktdéra ukaze sie w przysztym
roku. Jestem oddany temu co robie, a chec robienia
rzeczy wymiernych to cos$, co taczy mojq prace
i hobby.

PRACOWNIK Z PASJA

Stalprodukt S.A.

For 1.5 years | have worked as a specialist at the
Corporate Affairs and Special Projects Depart-
ment, in which | am responsible for the matters
related to the activities of ZGH “Bolestaw”. For 20
years | have been involved in economic geology.
After gradutation, | used to work as a lecturer at the
Geology, Geophysics and Environmental Protec-
tion Faculty of the Krakow AGH University of
Science and Technology. Next | supervised projects
for consulting company in Australia, Laos, Indone-
sia and the Ukraine among others.

My greatest passion is music. For many years now
| have played the guitar. | do not limit myself to
a single music style, but | am mostly associated
with the “heavier” sound. | play in a thrash metal
band, with which | released several records and
played innumerable concerts. At present, | am
having a solo album recorded, which will be
released next year. | am dedicated to what | do and
my aspiration to work for measurable effects is
something that connects my profession and my
hobby.

EMPLOYEE WITH PASSION

HUBERT

CZERW
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aYTUACJA
EKONOMICZND-FINANSOWA

ECONOMIC AND FINANCIAL CONDITIONS

W 2015 roku przychody z catoksztattu dziatalnosci
Grupy Kapitatowej Stalprodukt uksztattowaty sie
na poziomie 3 171,8 min zt. Oznacza to wzrost
09,3 proc. w stosunku do roku 2014. Wypracowany
zysk na poziomie dziatalnosci operacyjnej wyniost
291,6 min zt, natomiast zysk netto wynidst
227,2 min zt (w 2014 zysk na poziomie dziatalnosci
operacyjnej wynidst 143,4 min zt, a zysk netto -
101,4 min zt).

W omawianym okresie EBITDA osiggneta wielkos$¢
434,8 mIn zt (wobec 278,9 min zt w roku 2014).

W 2015 roku rentownos$c¢ sprzedazy na poszcze-
gdélnych poziomach ksztattowata sie nastepujaco
(w proc.):

Rentownos¢ na sprzedazy
Return on Sales

B Rentownos¢ operacyjna
Operating Margin

[ Rentownos¢ brutto
Gross Profit Margin

Hl Rentownos¢ netto
Net Profit Margin

83

In 2015, the Stalprodukt Capital Group's total sales
reached the level of PLN 3 171.8 million. This
accounts for the increase by 9.3 percent in relation
to 2014. The generated operating profit amounted
to PLN 291.6 million, whereas net profit amounted
to PLN 227.2 million (in 2014, the operating profit
amounted to PLN 143.4 million, and the net profit -
PLN101.4 million).

Inthe reporting period, EBITDA reached the level of
PLN 434.8 million (compared to PLN 278.9 million
in2014).

In 2015 the return on sales reached the following
levels (percent):

32

205
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Rentownos$¢ majatku i kapitatu wtasnego
obrazujgq ponizsze wielkos$ci (w proc.):

Rentownos$¢ majatku
Return on Assets

[l Rentownos¢ kapitatu wtasnego
Return on Equity

I

Stalprodukt S.A.

The return on assets and return on equity are
reflected by the following data (percent):

205

Ptynnos¢ finansowa w ujeciu statycznym
przedstawiajq ponizsze wskazniki:

Wskaznik biezacej ptynnosci
Current Ratio

B Wskaznik ptynnosci przyspieszonej
Quick Ratio

24

b5

The static financial liquidity is reflected by the
following ratios:

24
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W 2015 roku przeptywy z dziatalnosci operacyjnej
wyniosty 420,2 min zt.

W pordéwnaniu do roku 2014, w okresie sprawo-
zdawczym nastgpit wzrost majatku Grupy Kapita-
towej Stalprodukt S.A. 0 161,2 miIn zt, tj. o 5,1 proc.
Aktywa trwate powigkszyty sie o 49,3 min zt
w stosunku do roku poprzedniego i wynosza
1983, 1min zt.

W omawianym okresie wartos¢ aktywow obroto-
wych zwigkszyta sie o 11,8 min zt. W 2015 roku
kapitat wtasny zwiekszyt sie do 2 049,9 min zt
(z1846,6 min zt w 2014 r.) i stanowi 62 proc. sumy
bilansowej.

Zobowigzania dtugoterminowe Grupy Kapitato-
wej Stalprodukt S.A. na 3112.2015 r. wyniosty
3976 min zt, w tym diugoterminowe kredyty
i pozyczki stanowity 84,3 min zt. W pordwnaniu do
roku 2014 nastgpit spadek zobowigzarnn dtugo-
terminowych 017,8 min zt.

W zobowigzaniach dtugoterminowych kwota
296,1 min zt zwigzana jest z ujeciem ryzyka
dotyczacego przejecia ZGH ,Bolestaw” S.A,, tj.
kosztéw likwidacji kopalni ,,Olkusz-Pomorzany”,
odpowiedzialnosci za szkody goérnicze, mozli-
wosci nieodzyskania srodkéw finansowych zaan-
gazowanych w spdtce Gradir Montenegro, odpraw
dla pracownikéw pionu gdrniczego, roszczen zwig-
zanych z deputatem weglowym oraz gwarancjami
i poreczeniami.

Krétkoterminowe kredyty i pozyczki na koniec roku
2015 wyniosty 91,1 min zt. Kapitat obrotowy netto
zwiekszyt sie z poziomu 587,6 min zt w 2014 r. do
787,8 mIn na koniec 2015r.

Rentownos$¢ kapitatu wtasnego w Grupie Kapita-
towej Stalprodukt w analizowanym okresie wy-
niosta 11,1 proc., a stan s$rodkéw pienieznych na
31.12.2015 r. wynidst 267,6 min zt.

ZE Raport Roczny | Annual Report

In 2015, the operating cash flow amounted to
PLN 420.2 million.

Compared to 2014, in the reporting period the
assets of the Stalprodukt S.A. Capital Group
increased by PLN 161.2 million, i.e. by 5.1 percent.
The fixed assets increased by 49.3 PLN million over
the previous year and amount to PLN 1983.1 million.

In the period under discussion the value of the
current assets was increased by PLN 111.8 million.
In 2015, the Company’s equity was increased up to
PLN 2 049.9 million (from PLN 1 846.6 million in
2014) and accounts for 62 percent of the balance
sheet total.

As of 31.12.2015, the long-term liabilities of the
Stalprodukt S.A. Capital Group amounted to PLN
397,6 million, including the long-term credits and
loans which accounted for PLN 84.3 million.
Compared to 2014, the long-term liabilities
decreased by PLN 17.8 million.

In the long-term liabilities position, the entered
amount of PLN 296.1 million is connected with the
recognition of the risk related to the take-over of
ZGH “Bolestaw” S.A,, i.e. the liquidation costs of the
“Olkusz-Pomorzany” mine, liability for the mining
damages, possible non-recovery of the financial
means engaged in the Gradir Montenegro
company, retirement severance payments
disbursed to the employees of the mining division,
claims related to the coal allowances, guarantees
and sureties.

The short-term credits and loans amounted to
PLN 911 million towards the end of 2015. The
net working capital was increased from PLN
587.6 million in 2014 to PLN 787.8 million towards
the end of 2015.

The return on equity in the Stalprodukt S.A Capital
Group reached the level of 111 percent in the
analyzed period, and the cash, measured as of
31.12.2015, amounted to PLN 267.6 million.



Ocena uzyskanych
wynikow i sytuacji
finansowe]

Pod wzgledem uzyskanych wynikéw rok 2015 byt
dla Grupy Kapitatowej Stalprodukt znacznie lepszy
od roku 2014. Grupa odnotowata wzrost przy-
choddéw ze sprzedazy o 9,6 proc. Jednoczesnie
znacznej poprawie ulegty wyniki na wszystkich
poziomach rachunku zyskoéw i strat: zysk na sprze-
dazy wzrdst o 117 proc. w stosunku do poprzed-
niego roku, zysk na dziatalnosci operacyjnej -
0103 proc.,azysk netto - 0124 proc.

Wzrost skonsolidowanych przychoddéw ze sprze-
dazy oraz poprawa rentownosci wynikaty z dzia-
talnosci dwdoch segmentdw, tj. Segmentu Blach
Elektrotechnicznych oraz Segmentu Cynku.

Wzrost osigganych wynikéw w Segmencie Blach
Elektrotechnicznych zwigzany byt przede wszyst-
kim ze wzrostem wolumenu i wartosci sprzedazy.
W Segmencie tym, po okresie rekordowo niskich
cen odnotowanych w roku 2014, nastgpita znaczna
poprawa w catym roku 2015, a w szczegdlnosci
W jego drugiej potowie. Efektem tego jest poprawa
wyniku Segmentu 0125,2 min zt w stosunku do roku
2014, co oznacza wzrost 0 253 proc. W catym roku
2015 odnotowano wzrost wolumenodw sprzedazy
Segmentu, ktory wynidst 9,4 proc.

W Segmencie Cynku nastgpit wzrost przychodow
ze sprzedazy o 11,4 proc. w stosunku do roku
2014, natomiast wynik Segmentu zwiekszyt sie
0 41,1 proc. Byt to efekt przede wszystkim wzrostu
Sredniej ceny cynku w roku 2015 oraz umochnienia
sie dolara amerykanskiego.

W Segmencie Profili Gietych uwarunkowania
rynkowe byty zblizone do wystepujacych w roku
2014. W roku 2015, z powodu znacznej presji
cenowej oraz niekorzystnego otoczenia rynko-
wego, spadek wolumendw sprzedazy Segmentu
wynidst 4,6 proc. w stosunku do 2014 r. Przy-
chody ze sprzedazy Segmentu spadty o 13,5 proc.,
natomiast wynik o 36,1 proc.

Stalprodukt S.A.

Financial Standing
and Results Achieved

Considering the achieved results, the year 2015 was
much better for the Stalprodukt S.A Capital Group
than the year 2014. The Group recorded anincrease
of sales by 9.6 percent. At the same time the
achieved results were improved at all the levels of
the balance sheet structure: the sales profits
increased by 117 percent in relation to the previous
year, the operating profit - by 103 percent, and net
profit - by 124 percent.

The increase of the consolidated sales and the
improved return on sales resulted from the
activities of two segments, i.e. the Electrical Sheets
Segment and Zinc Segment.

Theincrease of the results achieved in the Electrical
Sheets Segment was primarily connected with the
growth of the sales volume and value. Following
the period of the record-low prices in 2014,
a significant improvement was experienced in the
Segment throughout the entire 2015 and especially
in the second half of the year. This resulted in
the Segment's improved final result by PLN
125.2 million in relation to 2014, which accounts for
an increase by 253 percent. Throughout the entire
2015 increased sales volumes were recorded,
totaling 9.4 percent.

In the Zinc Segment an increase of sales by
11.4 percent was recorded in relation to 2014, while
the Segment's final result was increased by
411 percent. This, first of all, resulted from the
increase of the average zinc price in 2015 and
strengthened position of the American dollar.

In the Profiles Segment the market conditions were
very close to the ones occurring in 2014. In 2015,
due to the considerable price pressure and adverse
market environment, the decrease of the sales
volumes reached the level of 4.6 percent in relation
to 2014. The Segment's sales dropped by as much
as 13.5 percent, whereas the final result by
36.1 percent.
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W roku 2015 nastgpita poprawa sytuacji finansowej
Grupy Kapitatowej, co odzwierciedlajg wskazniki
ekonomiczno-finansowe, charakteryzujace dzia-
talnos$¢ gospodarcza. Wszystkie prezentowane
powyzej ulegty poprawie w stosunku do roku
2014. Trudnosci finansowe wystepujg w spodtce
Stalprodukt-Centrostal Krakéw Sp. z 0.0. w zwigz-
ku z ostabieniem koniunktury w handlu wyrobami
gotowymi ze stali. Wsrdd spotek zaleznych od ZGH
,Bolestaw” S.A. najwieksze problemy finansowe
dotykajq spodtke Gradir Montenegro d.o.o.

Grupa Kapitatowa nie doswiadczyta zatorow
ptatniczych, konsekwentnie realizujac przyjetq po-
lityke w zarzadzaniu ryzykiem. Jednostka dominu-
jaca nie jest rowniez zagrozona zmieniajacymi sie
kursami walut z uwagi na naturalne w wiekszosci
zabezpieczenie tego ryzyka. Natomiast ZGH
,Bolestaw” S.A. oraz podmioty zalezne prowadzg
aktywna polityke zabezpieczen. Zgodnie ze
strategig zabezpieczen przed skutkami spadku cen
cynku, otowiu i srebra oraz kursu dolara, podmioty
zalezne na biezaco identyfikujg i oceniaja wptyw
ryzyka zwigzanego ze zmianami cen metali oraz
kursu walutowego na wynik finansowy, przeptywy
pieniezne oraz bilans.

W roku 2015 nastgpity niewielkie zmiany w ksztat-
towaniu sie majatku i zrédet jego finansowania.
Nastgpit zaréwno wzrost majatku trwatego
0 49,3 min zt, tj. 0 2,6 proc., jak i majatku obroto-
wego o 111,8 min zt, tj. 9,2 proc. W grupie srodkdw
obrotowych nastgpit spadek zapaséw o 19,6 proc.
oraz wzrost naleznosci kréotkoterminowych odpo-
wiednio o0 11,4 proc.

Aktywa Grupy powiekszyty sie 0 161,2 min zt, to jest
o 5,1 proc. Wzrostowi majatku towarzyszyt wzrost
zrodet finansowania w pozycji kapitat wtasny
o 11 proc. oraz spadek rezerw i zobowigzan
o 3,2 proc. W analizowanym okresie nastgpit
rowniez spadek krétkoterminowych zobowigzan
z tytutu dostaw 0 20,6 proc. (63,3 mIn zt).

Kapitat wtasny stanowi 62,0 proc. pasywow,
a zobowigzania 38,0 proc. Zwiekszeniu ulegta
wartosc ksiegowa na jedng akcje zwyktg z 274,59 zt
do 304,82 zt (0 11,0 proc.).
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In the year 2015, the financial standing of the
Capital Group was improved, which is reflected by
the economic and financial ratios, characterizing
economic activities. All the above presented ratios
were improved in relation to the year 2014.
Stalprodukt-Centrostal Krakéw Sp. z o.0. is
suffering from financial difficulties in connection
with the downward trend affecting the trade
market of the steel finished products. Among the
ZGH “Bolestaw” S.A.s subsidiaries, Gradir
Montenegro d.o.o. is experiencing the greatest
financial problems.

The Capital Group did not experience any payment
obstructions, consistently pursuing the adopted
risk management policy. The Company is not
threatened either by the changing currency
exchange rates thanks to the generally applied
natural hedging instruments. At the same time,
ZGH “Bolestaw” S.A. and its subsidiaries pursue an
active hedging policy. In accordance with this
policy, hedging the company against the decreases
of zinc, lead and silver prices as well as USD
exchange rates, the subsidiaries identify and
assess, on an on-going basis, the impact of the risks
arising from the metal price changes and exchange
rates fluctuation, on the financial result, cash flow
and balance sheet.

In 2015, some slight changes took place in the
formation of the assets and their financing sources.
There was both the increase of assets by PLN
49.3 million, i.e. by 2.6 percent, and current assets
by PLN 111.8 million, i.e. 9.2 percent. In the current
assets section, a decrease of inventories was
recorded by 19.6 percent and increase of short-
term receivables, respectively by 11.4 percent.

The Group's assets were increased by PLN
161.2 million, i.e. by 5.1 percent. The increase of the
assets was accompanied by the growth of the
financing sources in the equity position by
1 percent and a decrease of provisions and
liabilities by 3.2 percent. In the analyzed period also
a decrease of short-term trade liabilities was
recorded by 20.6 percent (PLN 63.3 million).

The equity accounts for 62.0 percent of the
liabilities, and payables by 38.0 percent. The book
value per share was also increased from PLN 274.59
to PLN 304.82 (by 11.0 percent).



Przez caty okres sprawozdawczy Spdtka dominuja-
ca i wiekszos¢ spotek z Grupy Kapitatowej
utrzymywaty dobrg ptynnos¢ finansowg, o czym
Swiadczg wskazniki ptynnosci oraz terminowe
realizowanie wszelkich zobowigzan, zarowno wo-
bec pracownikdéw i dostawcdw, jak i budzetu oraz
instytucji finansowych. Okresowe problemy z ptyn-
noscig posiadaty jedynie spodtki: Cynk-Mal S.A.,
Stalprodukt-Centrostal Krakéw Sp. z o0.0. oraz
Gradir Montenegro d.o.o.

Grupa Kapitatowa nie jest nadmiernie zadtuzona
i tylko sporadycznie korzysta z kredytow biezg-
cych. W ocenie bankdéw finansujgcych, Grupa
Stalprodukt posiada nieprzerwanie zdolnosc¢
kredytowa, a uzyskiwane wyniki oraz przejrzysta
sytuacja majatkowa i wtasnosciowa pozwalajq na
uzyskanie finansowania dziatalnosci w rdéznych
formach.

W okresie sprawozdawczym podmiot dominujacy,
a takze spodiki zalezne odnowity umowy z bankami
na wielocelowe linie kredytowe, majace na celu
zabezpieczenie zrédet finansowania Grupy.

Zarzad nie przewiduje pogorszenia sytuacji
finansowej Grupy w roku 2016. W celu utrzymania
dobrej sytuacji finansowej i ptynnosci prowadzone
sq prace nad restrukturyzacjg spotek z Grupy oraz
dalsze przedsiewziecia, zwtaszcza w zakresie
zdobywania nowych rynkéw zaopatrzenia i zbytu,
racjonalnej gospodarki zapasami i naleznosciami
oraz obnizki kosztow.

Zarzadzanie zasobami finansowymi nalezy uznac¢
za prawidtowe, o czym $wiadczy osiggniecie
dobrych wskaznikéw ekonomicznych oraz utrzy-
mywanie ptynnosci finansowej i zdolnosci kredyto-
wej, a takze terminowe wywigzywanie sie z zacia-
gnietych zobowigzan.

Stalprodukt S.A.

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

The Capital Group is not excessively indebted and
only occasionally benefits from current credits. In
the assessment of the financing banks, the
Stalprodukt Group is continuously enjoying good
credit capacity and the results achieved and
transparent assets and property status allow the
Group to acquire multi-form financing for its
activities.

In the reporting period the Parent Company as well
as its subsidiaries renewed its agreements with
banks for multi-purpose credit lines, with a view to
securing the Group's financing sources.

The Management Board does not predict any
worsening of the Group's financial standing in 2016.
In order to maintain the good financial standing
and liquidity the Group's companies are being
restructured and further undertakings are pursued,
aimed especially at the expansion to new supply
and sales markets, rational management of
inventories, receivables and costs reduction.

The management of financial resources should be
regarded as correct, which is confirmed by the
good economic ratios and maintained financial
liquidity and credit capacity, as well as on-time
settlement of the incurred liabilities.
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Od 2007 roku pracuje w Dziale Sprzedazy Barier
Drogowych. Od poczatku mojej kariery zajmuje sie
koordynacjq prac budowlano-montazowych, reali-
zacjq kontraktéw drogowych, rozwigzywaniem
szeroko rozumianych problemoéw technicznych
oraz rozliczaniem kontraktdéw, zaréwno z gene-
ralnymi wykonawcami, jak i podwykonawcami.

W czasie wolnym biegam. Moja przygoda z tg
forma aktywnosci zaczeta sie w czerwcu 2013 roku.
Od tamtego momentu udato mi sie przebiec ponad
20 biegéw dtugodystansowych, w tym 7 mara-
tondéw oraz zdoby¢ Korone Maratondéw Polskich.
Droga byta i jest moim celem, pasjq i praca.

PRACOWNIK Z PASJA

Stalprodukt S.A.

Since 2007, | have worked at the Road Barriers
Sales Department. Since the beginning of my
carreer | have been involved in the co-ordination of
the building and installation works, execution of
road construction contracts, solving broadly-
defined technical problems and clearing the
contracts with both the general contractors, and
subcontractors.

In my free time | practise running. My adventure
with this form of activity started in June 2013. Since
that time | have managed to complete over 20
long-distance race with 7 marathons and win the
Crown of Polish Marathons. The road has always
been my destination, passion and work.

EMPLOYEE WITH PASSION

MARCIN

FARDON
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STALPRODUKT NA GPW

STALPRODUKT AT WSE

Grupa Stalproduktu osiggata w poszczegdlnych
kwartatach ubiegtego roku bardzo dobre wyniki
finansowe, znaczaco wyzsze niz w roku 2014.
Inwestorzy gietdowi docenili ten fakt, czego
efektem byta poprawa kursu akcji Stalproduktu
w pierwszej potowie 2015 roku; po kréotkotrwatym
spadku w styczniu i na poczatku lutego, zaczat on
wyraznie rosna¢, osiggajac 3 czerwca 2015 r. swoje
maksimum (484 zt). Druga potowa roku byta pod
tym wzgledem znacznie stabsza. Po zatamaniu
w sierpniu i wrzesniu, kurs oscylowat wokoét 300 zt
za akcje, by zakonczyc¢ ostatecznie rok notowa-
niem na poziomie 299 zt. Tak wiec w skali roku kurs
akcji Stalproduktu obnizyt sie 0 25,3 proc., a sredni
wolumen obrotu w trakcie sesji wynioést 1577 sztuk.

Przyczyny spadku notowan akcji Stalproduktu
nalezy upatrywa¢ w ogdlnym pogorszeniu
koniunktury na Gietdzie Papieréw Wartosciowych
w Warszawie w roku ubiegtym, czego przejawem
byt przede wszystkim spadek gtéwnych indeksow
gietdowych, takich jak np. WIG (spadek 0 9,6 proc.)
czy WIG20 (19,5 proc.). Natomiast indeks sWIG80,
w sktad ktérego wchodzi Stalprodukt, wzrdst
W ciggu roku o 8,6 proc.

Kurs akcji Stalprodukt S.A.
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Nalezy roéwniez wspomnie¢ o waznej decyzji

akcjonariuszy Stalproduktu, ktdéra w dtuzszej
perspektywie powinna mie¢ wptyw na notowania
akcji spotki. 17 listopada 2015 r. Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Stalproduktu
podjeto uchwate w sprawie realizacji przez Spotke
programu nabywania akcji wtasnych w celu
umorzenia. Maksymalna liczba akcji objetych
programem wyniosta 1 075 000 sztuk, a cena
nabycia jednej akcji - 250 zt. Skup objat wytacznie
akcje imienne uprzywilejowanych serii A, B i E.
Wartos¢ programu powiekszonego o koszty
nabycia wyniosta 270 000 tys. zt.
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In the particular quarters of the previous year, the
Stalprodukt Group achieved very good financial
results, significantly higher than in 2014. Stock-
exchange investors appreciated this fact, which
resulted in the improved prices of Stalprodukt's
shares in the first half of 2015; after a temporary
decrease in January and at the beginning of
February, the price started to rise very clearly, only
to reach its maximum level on 3 June 2015
(PLN 484). The second half of the year was much
poorer in this respect. After a breakdown in August
and September, the price oscillated around PLN
300 per share, only to close the year down at the
final level of PLN 299. Thus, the Stalprodukt’ shares
price annually decreased by 25.3 percent, and the
average trading volume during the session reached
the level of 1577 shares.

The causes underlying the decrease of the
Stalprodukt’s shares price should be looked for in
the general decline of the WSE trading conditions
in the previous year, which was, primarily
manifested with the decrease of the main stock
exchange indices, such as, e.g. WIG (decrease by
9.6 percent) or WIG20 (19.5 percent). Whereas the
sWIGS8O0 index, with Stalprodukt forming a part of
it,increased by 8.6 percent per year.

Stalprodukt’s share price

2015-06-29
2015-07-14
2015-07-29
2015-08-13
2015-8-28
2015-09-14
2015-09-29
2015-10-14
2015-10-29
2015-11-16
2015-12-01
2015-12-06

At this point one should also mention an important
decision taken by the Stalprodukt’'s Shareholders,
which should affect the Company's shares
quotation in the long-term perspective. On 17
November 2015, the General Meeting of
Stalprodukt’s Shareholders adopted a resolution
concerning a program for the purchase of the
Company's own shares with a view to redemption.
The maximum number of shares covered by the
program totaled 1 075 00O items, and the single
share purchase price amounted to PLN 250. The
purchase only covered registered preference
shares of A, B and E series. The value of the entire
program including the acquisition costs totaled
PLN 270 00O thousand.



Zaproponowany przez Zarzad program skupu akcji
wtasnych wyszedt naprzeciw oczekiwaniom
posiadaczy akcji imiennych uprzywilejowanych co
do gtosu, nienotowanych na rynku regulowanym.
Istniejace ograniczenia statutowe limitujg obroét
akcjamiimiennymi: do przeniesienia wtasnosci tych
akcji wymagana jest bowiem zgoda zarzadu Spotki.
Ponadto, obecne zapisy statutowe wykluczajg
mozliwos¢ zamiany tych akcji na akcje na
okaziciela, a co za tym idzie wprowadzenia ich na
Gietde. To powodowato, ze zainteresowanie
zakupem akcji imiennych (mimo ich uprzywilejo-
wania co do gtosu na WZA) byto stosunkowo
mate, a tym samym ich cena w obrocie poza-
gietdowym, realizowanym na podstawie umow
cywilno-prawnych, byta wyraznie nizsza niz akcji
notowanych na GPW.

Warto takze przypomnied, iz Stalprodukt zreali-
zowat gtdwne zatozenia dotyczace kierunkéow
rozwoju okreslonych w 5-letniej strategii na lata
2011-2015. Byt to okres dynamicznego rozwoju
Spotki i realizacji kosztownych inwestycji w klu-
czowych obszarach dziatalnosci, tj. w Segmencie
Blach Elektrotechnicznych (wdrozenie do produk-
cji wysokich gatunkéw blach transformatorowych)
oraz w Segmencie Profili Gietych (istotny wzrost
potencjatu produkcyjnego i wprowadzenie do
oferty nowych gatunkdéw ksztattownikdéw i barier).
Zgodnie z zatozeniami, Spoétce udato sie zre-
alizowac takze projekt duzej akwizycji - zakup od
Skarbu Panstwa akcji ZGH ,Bolestaw” S.A.
W zwigazku z powyzszym, w najblizszych kilku
latach Spodtka nie planuje juz duzych i kapitato-
chtonnych projektow inwestycyjnych.

Powyzsze uwarunkowania spowodowaty, iz w opi-
nii Zarzadu byt to korzystny okres na realizacje
przez Spodtke programu skupu akcji wtasnych
w celuichumorzenia.

Spotka posiadata odpowiednig dla przeprowa-
dzenia programu strukture bilansu, charaktery-
zujacq sie wysokim poziomem finansowania
kapitatem wtasnym oraz niskim poziomem
zadtuzenia. Niski poziom dtugu netto pozwolit na
sfinansowanie programu, a ewentualny wzrost
tego wskaznika nie bedzie w sposdéb znaczacy
wptywat na ostabienie ptynnosci finansowej Spotki.

Zaktadany program zostat w petni zrealizowany.
Tym samym mozna zasadnie oczekiwaé, iz
umorzenie akcji przyczyni sie do poprawy takich
wskaznikow, jak zysk na akcje i wartos¢ ksiegowa
na akcje, co w konsekwencji powinno takze miec¢
bardzo korzystny wptyw na ceny akcji notowanych
na GPW.

Stalprodukt S.A.

The program planned for the purchase of the
Company's own shares, proposed by the
Management Board, met the expectations of the
holders of registered, voting preference shares, not
traded on the regular market. The existing
limitations, included in the Articles of Association,
put restrictions on the trading of the registered
preference shares: as the Company's Management
Board's consent is necessary for the transfer of the
same. Moreover, the present provisions of the
Articles of Association exclude the replacement
option for the shares concerned to be exchanged
for the ordinary bearer shares, and consequently,
disable their introduction into stock exchange
trading. This caused the purchase of the registered
preference shares to attract relatively little
interest (despite the guaranteed voting preference
at the General Meeting of Shareholders), and so
their OTC price, based on the civil law agreements,
was clearly lower than the price of the WSE-quoted
ones.

It should also be reminded that Stalprodukt
implemented the main development guidelines
outlined in its five-year development policy for the
years 2011-2015. It was a period of the Company's
dynamic development and completion of cost-
absorbing investment projects in the key
development areas, i.e. in the Electrical Sheets
Segment (launching the production of high grade
transformer sheets) and in the Profiles Segment
(significant increase of the production capacity
and introduction of new profile and barrier types
into the offer). In line with the guidelines, the
Company also managed to complete a material
transaction - purchase of ZGH “Bolestaw” S.A’s
shares from the State Treasury. In connection with
the above, the Company no longer plans any
material and capital-absorbing investment
projects for the years to come.

In the Management Board's opinion, the above
conditions made the above-referenced period to
be a convenient time for the realisation of the
purchase of the Company’'s own shares with a view
to redemption.

The Company had an appropriate balance sheet
structure, enabling the implementation of the
program, characterized with a high level of equity
financing and low level of debt. The low level of net
debt allowed for the financing of the program, and
a potential growth of the debt ratio will not result in
a significant weakening of the Company'’s financial
liquidity.

The program has been fully completed as planned.
Thus, it can be rationally expected that the
redemption of shares will contribute to the
improvement of such ratios as profit per share and
book value per share, which should, consequently,
have a very beneficial impact on the prices of
WSE-quoted shares.
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Prace w Stalprodukt S.A. rozpoczatem w 2007
roku. Obecnie pracuje na stanowisku Specjalisty
Technologa w Dziale Rozwoju Produktu w Seg-
mencie Profili Gietych.

W wolnych chwilach oddaje sie swojej pasji, ktorg
jest paralotniarstwo. Od 2011 roku posiadam petne
uprawnienia pilota paralotni wydane i rejestrowane
przez Urzad Lotnictwa Cywilnego w Polsce. Para-
lotniarstwo jest sportem, ktéry daje mi mozliwosé
obserwowania i lepszego poznania $Swiata z per-
spektywy lotu ptaka, pozwalajacej ,siegnac
chmur.”

PRACOWNIK Z PASJA

Stalprodukt S.A.

| commenced my employment in Stalprodukt S.A.
in 2007. At present | am working as a Technology
Specialist at the Product Development Department
in the Profiles Segment.

In my free time | pursue my passion which is
paragliding. Since 2011, | have held a full-fledged
paragliding pilot’s license, issued and registered by
the Polish Civil Aviation Office. Paragliding is
a sport, which gives me an opportunity to observe
and gain better knowledge about the world from
the bird’s eye view perspective, allowing me to
“reach the clouds”.

EMPLOYEE WITH PASSION

ROBERT

CHRZAN
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SPOLECINA
ODPOWIEDZIALNOSC BIZNESU

CORPORATE SOCIAL RESPONIBILITY

Spoétki Grupy Kapitatowej Stalproduktu aktywnie
dziataty w 2015 roku w obszarze spotecznej
odpowiedzialnosci biznesu, sponsorujac wiele
imprez okolicznosciowych, odbywajacych sie
gtdwnie na terenie Bochni, wspomagajac pomoca
finansowq szkoty, parafie, instytucje, fundujac
paczki mikotajowe dla dzieci zdomodw dziecka, czy
prezenty dla dzieci niewidomych. Na liscie
najwyzszych darowizn Stalproduktu pierwszg
pozycje zajeta dotacja dla Caritasu przy parafii
$w. Mikotaja w Bochni, instytucji dbajacej od lat
0 goracy positek dla oséb potrzebujgcych pomocy,
w tym takze dla bezdomnych.

Kultywujac dobre tradycje wspierania lokalnego
sportu, zwtaszcza wsrdd mtodych, spodtka
Stalprodukt sponsorowata w 2015 roku wyjazd
bochenskiej druzyny do Biategostoku na finaty
Mtodziezowych Mistrzostw Polski w Futsalu.
Wsparta rowniez pomoca finansowg bochenski
MOSIR, organizujacy Miedzynarodowy Turniej
Pitkarski im. Tomka Piotrowskiego, Fundacje
Auxilium - na organizacje biegu ulicami Bochni
oraz TKKF Promien - na Podziemne Zawody
Strzeleckie. Pomoc finansowg na cele zwigzane ze
sportem otrzymali tez organizatorzy Biegu im.
Bogdana Wtosika w Nowej Hucie oraz LZS Borek.

Spoteczna odpowiedzialnos¢ biznesu to jednak nie
tylko okazjonalne sponsorowanie imprez i wsparcie
finansowe dla potrzebujagcych pomocy. To takze
dbato$¢ o wtasnych pracownikdw, ich rodziny,
odprowadzanie w terminie wszystkich sktadek,
rowniez na ubezpieczenia spoteczne i zdrowotne,
a takze terminowe ptacenie wszystkich naleznych
podatkdw w miejscu, gdzie pracuje i mieszka
wiekszos$¢ pracownikow.

W ostatnich 10 latach Spoétka Stalprodukt zainwe-
stowata 1 miliard 50 milionéw w s$rodki wytwadrcze
zaktadu w Bochni, w tym 80 min zt w jego
tarnowski oddziat. W tym okresie w bochenskiej
grupie spdtek Stalproduktu powstato 470 nowych
miejsc pracy: 930 osob odeszto na emerytury, ale
przyjeto do pracy 1 400 nowych pracownikow.
taczne, roczne zarobki pracownikdow bochenskich
spotek nalezacych do Stalproduktu to 110 min zt
brutto. W sposdb oczywisty, niezaleznie od
ptaconych podatkoéw, przektada sie to na rozwdj
lokalnego biznesu i sektora ustug oraz na poziom
zycia mieszkaricodw miastai powiatu.
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In 2015, the Stalprodukt Capital Group companies
were actively involved in the activities related to
corporate social responsibility, sponsoring
numerous special events, mostly held in the area of
Bochnia, and providing financial assistance to
schools, parishes, institutions, funding Santa's
presents for the children from child care homes, or
for blind children. Among the Stalprodukt's listed
highest donations, the first place is occupied by the
donation appropriated to the Caritas association,
affiliated at St. Nicholas Parish in Bochnia, an
institution providing warm meals for the needy and
homeless on along-term basis.

Cultivating the good traditions of support provided
to the local sports, especially among the young, in
2015 Stalprodukt sponsored the Bochnia team'’s
departure to Biatystok to take part in the finals of
the Polish Youth Futsal Championships. The
Company also supported financially the Bochnia's
Municipal Sport & Recreation Center, organizing
the Tomek Piotrowski International Football
Tournament, the Auxilium Foundation - helping
towards the organization of the street run in
Bochnia and TKKF Promien - Society for the
Promotion of Sport and Physical Activity - helping
towards the Underground Shooting Contest. Also
the organizers of the Bogdan Wtosik Run in Nowa
Huta and Rural Sports Club in Borek received
financial support for the realization of their sport-
related objectives.

However, the corporate social responsibility does
not only account for sponsoring events and
providing financial assistance to the needy. It also
accounts for taking care of the Company's own
employees, on-time transferring of all the
premiums and contributions, including the social
insurance and health ones, as well as on-time
settlement of all the due taxes in the area where
most of the employees reside.

During the recent 10 years Stalprodukt invested
1 billion and 50 million into the Bochnia plant’'s
means of production, including PLN 80 million
appropriated to its Tarndw department. During this
period, in the Bochnia-based Stalprodukt Group
companies, 470 new workplaces were formed: 930
persons retired, but 1 400 new workers were
employed. The annual total salaries of the
employees employed in the Bochnia-based
Stalprodukt companies amounted to gross PLN 110
million. Irrespective of the taxes paid, this
translates, in an obvious way, to the development of
the local business and services sector and to the
higher living standard of the town and county
residents.



Starania kierownictwa Stalproduktu o zaspokajanie
potrzeb i oczekiwan lokalnej spotecznosci zostaty
docenione przez wtadze miasta.

Z poczatkiem br.,, podczas uroczystosci z okazji
763. rocznicy lokacji Bochni, prezes Stalproduktu
Piotr Janeczek odebrat z rgk burmistrza miasta
statuetke Boleslaus Dux Fundator - Bolestaw
Ksigze Zatozyciel. Wyrdznienie to wtadze miasta
przyznaty dopiero po raz drugi od jego usta-
nowienia, w uznaniu za ,dbatos$¢ o byt i dobre
imie Bochni”.

Stalprodukt S.A.

fot. Przemystaw Konieczny

The efforts undertaken by the Stalprodukt's
management, aimed at meeting the needs and
expectations of the local community, were
appreciated by the municipal authorities.

At the beginning of the current year, during the
celebrations commemorating the 763rd
anniversary of granting the municipal rights to
Bochnia, Stalprodukt's President Piotr Janeczek
collected the Boleslaus Dux Fundator - Prince
Boleslaus the Founder's statuette from the Mayor's
hands. This distinction has only been granted twice
by the town authorities since it was established, in
recognition of the Company's “care for Bochnia's
well-being and good name”.
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Od 2008 roku jestem pracownikiem Dziatu
Zarzadzania Jakoécia i Srodowiskiem oraz audy-
torem wewnetrznym systemoéw ISO 9001 i ISO
14001. Zajmuje sie dokumentacjg Zintegrowanego
Systemu Zarzadzania Jakoscig i Srodowiskiem.

Poza pracqg pasjonuje sie pitkg nozna. Jestem tre-
nerem w jednej z bochenskich szkotek pitkarskich
szkolacych dzieci w wieku 4 - 12 lat oraz zawodni-
kiem i kierownikiem druzyny halowej Stalprodukt
Oldboys wystepujacej w lidze bochenskiej, z ktérg
zdobytem ztoty i srebrny medal w Halowych
Mistrzostwach Polski Hutnikéw oraz ztoty medal
w Mistrzostwach Polski Spdétek Gietdowych.

W pracy trenera poprzez zabawe staram sie
przekazac¢ najmtodszym zamitowanie do sportu,
ksztattujac ich charaktery i umiejetnosci.

PRACOWNIK Z PASJA

Stalprodukt S.A.

Since 2008, | have worked at the Quality and
Environment Management Department and have
been involved with internal audits of the ISO 9001
and ISO 14001 systems. | deal with documentation
of the Integrated Quality and Environment
Management System.

Apart from my work, | am passionately involved in
football. | am a coach in one of the Bochnia’s
football schools, training children aged 4-12 as well
as a football player and manager of the Stalprodukt
S.A. Oldboys’ indoor team, performing in the
Bochnia’s league, with which | have won a gold and
silver medals in the Polish Metallurgical Industry
Indoor Football Championships and a gold medal
in Polish Stock Exchange Companies Football
Championships.

Working as a coach, | am trying to pass on the love
for sport through play to the youngest, shaping
their characters and skills.

EMPLOYEE WITH PASSION

MARCIN

IMITOLEK
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SPRAWOZDANIA FINANSOWE

FINANCIAL REPORTS

Opinia Niezaleznego Biegtego Rewidenta dla
Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
Stalprodukt Spétka Akcyjna z przeprowadzo-
nego badania sprawozdania finansowego za
rok obrotowy od 1 stycznia 2015 roku do
31grudnia 2015 roku

Przeprowadzilismy badanie zatqczonego sprawo-
zdania finansowego Stalprodukt S.A. (zwana dalej
Spotky) z siedzibg w Bochni ul. Wygoda 69, na
ktére sktada sie:

1) bilans sporzadzony na dziern 31 grudnia 2015
roku, wykazujacy po stronie aktywdéw oraz
zobowigzan i kapitatu wtasnego sume
1 871 923 tys. zi,

2) sprawozdanie z zyskéw lub strat oraz spra-
wozdanie z catkowitych dochoddw za okres od
1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku
wykazujace catkowite dochody oraz zysk netto
w wysokos$ci108 661tys. zt,

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

4) sprawozdanie z przeptywdw pienieznych za
okres od 1stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015
roku, wykazujace spadek stanu srodkow pie-
nieznych o kwote 18 623 tys. zt,

5) informacja dodatkowa o przyjetych zasadach ra-
chunkowosci oraz inne informacje objasniajace.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujgcymi
przepisami sprawozdania finansowego i sprawo-
zdania z dziatalnosci oraz prawidtowos¢ ksiqg
rachunkowych odpowiedzialny jest Zarzad Spdtki.

Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sq
zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie
finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci
jednostki spetniaty wymagania przewidziane
w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachun-
kowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330, tekst jednolity),
zwanej dalej ,ustawg o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii
0 zgodnosci z wymagajacymi zastosowania zasa-
dami (polityka) rachunkowosci tego sprawozdania
finansowego oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia
ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje
majatkowq i finansowa, jak tez wynik finansowy
jednostki oraz o prawidtowosci ksiqg rachunko-
wych stanowigcych podstawe jego sporzgdzenia.

Badanie przeprowadzilismy stosownie do:

1) przepisdw rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

2) krajowych standardéw rewizji finansowej, wyda-
nych przez Krajowq Rade Biegtych Rewidentow
w Polsce.
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Independent Certified Auditor’'s Opinion for the
General Meeting of Shareholders and Supervisory
Board of Stalprodukt Spdétka Akcyjna on the
Financial Report Audit Carried out for the
Reporting Period from 1 January 2015 to 31
December 2015

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 2015,
with total assets and liabilities amounting to
PLN 1 871 923 thousand,

profit and loss account and statement of

comprehensive income for the period from

1January 2015 to 31 December 2015 showing the
comprehensive income and net profit of

PLN 108 661thousand,

statement of changes in equity for the period

from 1 January 2015 to 31 December 2015

showing an increase in equity by

PLN 6 253 thousand,

4) cash flow statement for the period from
1 January 2014 to 31 December 2014, showing
aincreaseincash by PLN 18 623 thousand,

5) additional information sheet on the adopted
accounting principles and other explanatory
information.

2

~

3

~

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 accounting books.

The members of the Management Board and
Supervisory Board are obligated to assure thatthe
Financial Report and the Report on the Company's
Activities shall meet the requirements provided for,
hereinafter referred to as 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 Auditorsin Poland.



Badanie sprawozdania finansowego zaplano-
walismy i przeprowadzilismy w taki sposdb, aby
uzyskac¢ racjonalng pewnos$é¢, pozwalajaca na
wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegdlnosci
badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci
zastosowanych przez jednostke zasad (polityki)
rachunkowosci i znaczacych szacunkdw, spraw-
dzenie - w przewazajacej mierze w sposob
wyrywkowy - dowodow i zapisow ksiegowych,
z ktorych wynikajg liczby i informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowq
ocene sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajgcej
podstawy do wyrazenia opinii.

Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finanso-
we, we wszystkich istotnych aspektach:

a) przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne
dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
jednostki na dziern 31 grudnia 2015 r., jak tez jej
wyniku finansowego za rok obrotowy od
1stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku,

b) zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynaro-
dowymi Standardami Rachunkowosci, Miedzy-
narodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpre-
tacjami Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanych w tych standardach - stoso-
wnie do wymogodéw ustawy o rachunkowosci
i wydanych na jej podstawie przepiséw
wykonawczych oraz na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksigg rachunkowych,

c) jest zgodne z wptywajacymi na tres¢ spra-
wozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Spotki.

Sprawozdanie z dziatalnosci Spodtki za rok
obrotowy od 1stycznia do 31 grudnia 2015 roku jest
kompletne w rozumieniu art. 49 ustawy o rachun-
kowosci oraz Rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 28 stycznia 2014 roku w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papierdw wartosciowych oraz warun-
kow uznawania za rownowazne informacji wyma-
ganych przepisami prawa panstwa nie bedacego
panstwem cztonkowskim a zawarte w nim infor-
macje, pochodzace ze zbadanego sprawozdania
finansowego, sq z nim zgodne.

Teresa Sadowska, biegty rewident nr 9358
Kluczowy biegty rewident przeprowadzajgcy
badanie w imieniu

,Accord'ab" Biegli Rewidenci Spodtka z o.o.
53-234 Wroctaw, ul. Grabiszynska 241.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan
finansowych nr 262

Wroctaw, dnia 26 kwietnia 2016 roku

Stalprodukt S.A.

We have planned and carried out the audit of the
Financial Report in order to obtain rational
certainty, enabling us to express our opinion
thereon. In particular, the audit covered inspecting
the correctness of the accounting principles
(policy) adopted by the Company and the
significant estimates, checking - mostly on
a random basis, the accounting evidence and
records underlying the figures and information
items contained in the Financial Report as well as
the overall assessment of the Financial Report.

We think that the Audit provided a sufficient basis
for this opinionto beissued.

In our opinion the audited Financial Reportin 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 2015, as well as its
financial results for the reporting year from
1January 2015 to 31 December 2015,

b) was carried out in accordance with the
International Accounting Standards,
International Financial Reporting Standards and
the European Commission's interpretations
related thereto, and, within the scope not
provided for in the above standards - in line with
the requirements of the Accountancy Act and
the implementing provisions based thereon as
well as on the basis of the correctly kept books
of accounts,

c) stands in accordance with the legal provisions
affecting the content of the Financial Report
and provisions of the Company's Articles of
Association.

The information included in the Report on the
Company's Activities for the reporting year from
1 January to 31 December 2014 is compliant with
art. 49 of the Accountancy Act and the Regulation
of the Minister of Finance as of 28th January 2014
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 and the information
contained therein, originating from the audited
Financial Report, stands in accordance with the
same.

Teresa Sadowska, Certified Auditor No 9358
Key Certified Auditor carrying out

the Audit on behalf of:

“Accord’ab” Biegli Rewidenci Spdtka z o.0.

53-234 Wroctaw, ul. Grabiszyriska 241

Entity authorised to audit financial reports
No 262

Wroctaw, this day 26 April 2016
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JEDNOSTKOWE SPRAWDZDANIE FINANSOWE
SEPARATE FINANCIAL REPORT

Bilans / Balance sheet

na dzien 31 grudnia 2015 i 2014 (w tys. zt)
as of 31st December 2015 and 2014 (in thousands of PLN)

Aktywa/ Assets 2015 2014
I. Aktywa trwate/ Fixed assets 1404 663 1398 855
1. Wartosci niematerialne, w tym:
Intangible fixed assets, including: 43137 20 040
- prawo wieczystego uzytkowania gruntéw
- right of perpetual land use 36 080 19 694
2. Rzeczowe aktywa trwate
Tangible fixed assets 863 910 882 839

3. Naleznosci dtugoterminowe
Long-term receivables — —

4. Inwestycje dtugoterminowe
Long-term investments 495 647 494 275

4. Nieruchomosci/ Real estate 99 993 103 915

4.2. Wartosci niematerialne i prawne
Intangible assets — —

4.3. Dtugoterminowe aktywa finansowe
Long-term financial assets 395 654 390 360

4.4, Inne inwestycje dtugoterminowe
Other long-term investments — —

5. Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe
Long-term prepayments 1969 1701

5.1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Deferred income tax assets 1969 1701

5.2. Inne rozliczenia miedzyokresowe
Other prepayments — —

1l. Aktywa obrotowe/ Current assets 467 260 539 069
1. Zapasy/ Inventories 224 308 285 082
2.  Naleznosci krotkoterminowe

Short-term receivables 214 444 208 429
- w tym naleznosci z tyt. dostaw i ustug powyzej 1 roku
- including trade receivables in excess of 1 year 1752 2 318
3. Inwestycje krotkoterminowe
Short-term investments 21513 39 280
3.1. Krotkoterminowe aktywa finansowe
Short-term financial assets 21513 39 280
a) pozyczki/ loans 1000 1000
b) krotkoterminowe papiery wartosciowe
short-term securities 856 —
c) $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty
cash and cash equivalents 19 657 38 280

3.2. Inne inwestycje krétkoterminowe
Other short-term investments - —

4. Kroétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe
Short-term prepayments 6 995 6 278

Aktywa razem/ Total assets 1871923 1937 924
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Stalprodukt S.A.

Pasywa/ Equity and liabilities 2015 2014
I. Kapitat wtasny/ Shareholders’ equity 1554 115 1547 862
1.  Kapitat akcyjny/ Share capital 13 450 13 450

2. Akcje (udziaty) wtasne (wielkos$¢ ujemna)
Own shares (stakes) (negative value) - -139
3. Kapitat zapasowy/ Reserve capital 104 184 104 184

Kapitat z aktualizacji wyceny
Reserve capital from revaluation 3166 3166

5. Pozostate kapitaty rezerwowe
Other reserve capital 1324 654 1400 050

6. Zysk (strata) z lat ubiegtych
Retained profits (losses) — _

7. Zysk (strata) netto/ Net profit (loss) 108 661 27 151
Il. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania

Liabilities and provisions for liabilities 317 808 390 062
1.  Rezerwy na zobowigzania

Provisions for liabilities 39 530 31606
11. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Provision for deferred income tax 33 439 24 400
1.2. Pozostate rezerwy/ Other provisions 6 091 7 206

a) dtugoterminowe/ long-term 5201 4789

b) krotkoterminowe/ short-term 890 2 417
2. Zobowigzania dtugoterminowe

Long-term liabilities 20 000 40 000
2.1. Dtugoterminowe kredyty i pozyczki

Long-term credits and loans 20 000 40 000

2.2. Inne zobowigzania dtugoterminowe
Other long-term liabilities — —

3. Zobowigzania krotkoterminowe

Short-term liabilities 253 054 310 442
3.1. Krotkoterminowe kredyty i pozyczki
Short-term credits and loans 37 406 61 315
3.2. Krotkoterminowa czesc¢ dtugoterminowych kredytow i pozyczek
Current part of long-term credits and loans 20 000 20 000
3.3. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
Trade liabilities 155 608 205 862
- w tym zobow. z tyt. dostaw i ustug powyzej 1 roku
- including trade payables in excess of 1 year 2 547 2 077
3.4. Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego
Income tax liabilities 14 876 —
3.5. Inne zobowigzania krétkoterminowe
Other short-term liabilities 25164 23 265
4. Rozliczenia miedzyokresowe/ Accruals 5224 8 014

Pasywa razem/ Total equity and liabilities 1871923 1937 924

Wartos¢ ksiegowa/ Book value 1554 115 1547 862
Liczba akcji/ Number of shares 6 725 000 6 725 000
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt)

Book value per share (PLN) 231,10 230,17

Rozwodniona liczba akcji/ Diluted number of shares — —

Rozwodniona wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt)
Diluted book value per share (PLN) — —
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Rachunek zyskdw i strat / Profit and loss account

za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 i 2014 (w tys. zt)

for the period from 1st January to 31st December 2015 and 2014 (in thousands of PLN)

I Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw
i materiatéw, w tym:
Net sales of products, goods and materials, including:

1. Przychody netto ze sprzedazy produktow
Net sales of products

2. Przychody netto ze sprzedazy towardw i materiatéow
Net sales of goods and materials

1. Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatéw, w tym:
Costs of products, goods and materials sold, including:

1. Koszt wytworzenia sprzedanych produktow
Production cost of products sold

2. Wartosc¢ sprzedanych towardéw i materiatéw
Value of goods and materials sold

Il. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy
Gross profit (loss) on sales

IV.  Koszty sprzedazy/ Selling costs

V. Koszty ogdlnego zarzadu
General and administrative costs

VI. Zysk (strata) na sprzedazy
Profit (loss) on sales

VII. Pozostate przychody operacyjne
Other operating incomes

VIII. Pozostate koszty operacyjne
Other operating costs

IX. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej
Operating profit (loss)

X. Przychody finansowe
Financial incomes

Xl.  Koszty finansowe
Financial costs

XIl. Zysk (strata) brutto
Profit (loss) before taxation

XIll. Podatek dochodowy/ Income tax
XIV. ZYSK (STRATA) NETTO/ NET PROFIT (LOSS)

Zysk (strata) netto/ Net profit (loss)

Srednia wazona liczba akcji zwyktych
Weighted average number of ordinary shares

Srednia wazona liczba akcji zwyktych skorygowana o akcje wtasne
The weighted average number of ordinary shares adjusted
by own shares

Zysk (strata) na jedng akcje zwykta (w zt)
Profit (loss) per ordinary share (PLN)

Srednia wazona przewidywana liczba akcji zwyktych
Weighted average predicted number of ordinary shares

Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje zwyktg (w zt)
Diluted profit (loss) per ordinary share (PLN)
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2015

1347 626

1300 819

46 807

1117 433

1068 059

49 374

230193
37 579

39 268

153 346

6 019

12 577

146 788

3855

16 115

134 528
25 867
108 661

108 661

6 725 000

6 296 867

17,26

2014

1275168

1217 534

57 634

1160 279

1101698

58 581

114 889
35652

36 430

42 807

6 405

11 650

37 562

5993

7 922

35 633
8 482
27 151

27151

6 725 000

6 655 267

4,08



Stalprodukt S.A.

Sprawozdanie zmian w kapitale wtasnym / Statement of changes in equity

za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 i 2014 (w tys. zt)
for the period from 1st January to 31st December 2015 and 2014 (in thousands of PLN)
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Stan na 1.01.2015 (BO)

As of 01.01.2015

(Beginning of Period) 13 450 -139 104 184 3166 1400 050 27 151 - 1547 862

Podziat zysku - - - - 13 487 -13 487 - [0}

Profit distribution

Przeniesienie do inwestycji

krétkoterminowych - 139 - - - - - 139

Transfer to short-term investments

Pokrycie zakupu akcji wtasnych - - - - -88 883 - - -88 883

Securing the purchase of own shares

Dywidenda dla akcjonariuszy - - - - - -13664 - -13 664

Dividend

Catkowite dochody za okres

1.01- 3112.2015 r. - - - - - - 108 661 108 661

Total comprehensive income

for period 1.01 - 31.12.2015

Stan na 31.12.2015 (BZ) 13 450 0O 104184 3166 1324 654 O 108 661 1554 115

As of 31.12.2015 (End of Period)

Stan na 1.01.2014 (BO) 13 450 -139 104 184 3166 1394 254 9 938 - 1524 853

As of 01.01.2014
(Beginning of Period)

Podziat zysku - - - - 5796 -5 796 - (o]
Profit distribution

Przeniesienie miedzykapitatowe - - - - - - - o}
Intercapital transfer

Dywidenda dla akcjonariuszy - - - - - -4142 - -4 142
Dividend

Catkowite dochody za okres

1.01-3112.2014 r. - - - - - - 27 151 27 151
Total comprehensive income

for period 1.01 - 31.12.2014

Stan na 31.12.2014 (BZ) 13 450 -139 104 184 3166 1400 050 (o) 27151 1547 862
As of 31.12.2014
(End of Period)
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Sprawozdanie z przeptywdw pienieznych / Cash flow statement

za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 i 2014 (w tys. zt)
for the period from 1st January to 31st December 2015 and 2014 (in thousands of PLN)

2015 2014
A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
metoda posrednia
Cash flow from operating activities - indirect method
. Zysk (strata) netto/ Net profit (loss) 108 661 27 151
Il. Korekty razem/ Total adjustments 81823 30 743
1. Amortyzacja/ Depreciation 47 064 44 989
2. (Zyski) straty z tytutu roznic kursowych
(Profit) loss from exchange rate fluctuations — —
3. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy)
Interest and profit share (dividends) 1337 1968
4. (Zysk) strata z dziatalnosci inwestycyjnej
(Profit) loss on investment activities -2 802 1608
5. Zmiana stanu rezerw/ Change in reserves 7 923 10 103
6. Zmiana stanu zapasow/ Change in inventories 60 774 -4 721
7. Zmiana stanu naleznosci/ Change in receivables -6 015 17 N4
8. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem
pozyczek i kredytow
Change in short-term liabilities except for loans and credits -33 479 -46 228
9. Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych
Change in accruals -3776 5910
10.Inne korekty/ Other adjustments 10 797 —
Ill. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej
Net cash flow from operating activities 190 484 57 894
B. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci
inwestycyjnej
Cash flow from investment activities
l. Wptywy/ Inflows 6 516 3237
1. Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywoéw trwatych
Sales of intangible and tangible fixed assets 3213 264
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne
Sales of real estate properties and intangible assets — —
3. Z aktywow finansowych, w tym:
From financial assets, including: 3302 2973
- zbycie aktywow finansowych/ financial assets sold — —
- dywidendy i udziaty w zyskach/ dividends and profit share received — —
- sptata udzielonych pozyczek dtugoterminowych
repayments of long-term loans granted — —
- odsetki/ interest received 2302 2 973
- inne wptywy z aktywow finansowych
other inflows from financial assets 1000 —
4. Inne wptywy inwestycyjne/ Other investment inflows — —
Il. Wydatki/ Outflows -64 811 -52 831
1. Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywoéw trwatych
Purchase of intangible and tangible fixed assets -47 721 -47 829
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne
Real estate property and intangible assets — —
3. Na aktywa finansowe, w tym: To financial assets, including: -17 090 -5 002
- nabycie aktywoéw finansowych/ financial assets purchased -17 090 -5 002

- udzielone pozyczki dtugoterminowe/ long-term loans granted — —
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4.

Inne wydatki inwestycyjne/ Other investment outflows

11l. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej
Net cash flow from investment activities

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
Cash flow from financial activities

l. Wptywy/ Inflows

1.

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

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

Kredyty i pozyczki/ Credits and loans

3. Emisja dtuznych papierow wartosciowych

4.

Issue of debentures

Inne wptywy finansowe/ Other financial inflows

Il. Wydatki/ Outflows

1.

2.

8.
9.

Nabycie akcji (udziatéw) wtasnych/ Purchase of own share

Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli
Dividends and other dues paid to shareholders

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

Outflows from profit distribution, other than dues paid to shareholders
Sptaty kredytéw i pozyczek/ Credits and loans repaid

Wykup dtuznych papieréw wartosciowych
Redemption of debentures

Z tytutu innych zobowigzan finansowych
From other financial liabilities

Ptatnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu finansowego
Contractual payments of financial lease dues

Odsetki/ Interest paid

Inne wydatki finansowe/ Other financial outflows

Ill. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej
Net cash flow from financial activities

Przeptywy pieniezne netto, razem
Total net cash flow

Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych
Balance sheet change in cash

Srodki pieniezne na poczatek okresu
Cash (beginning of period)

Srodki pieniezne na koniec okresu
Cash (end of period)

2015

-58 295

-150 812
-89 600

-13 663

-43 909

-3 640

-150 812

-18 623

-18 623

38 280

19 657

Stalprodukt S.A.

2014
-49 594

61 315

61315

-69 084
4142

-20 000

-40 000
-4 942

-7 769
531
531
37 749

38 280
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Opinia Niezaleznego Biegtego Rewidenta dla
Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
Grupy Kapitatowej Stalprodukt Spétka Akcyjna
z przeprowadzonego badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za rok obrotowy od
1stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku

Przeprowadzilismy badanie zataczonego skonsoli-
dowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Stalprodukt S.A. (zwanej dalej
,Grupa”), w ktorej jednostka dominujaca jest
Stalprodukt S.A. (zwana dalej ,Jednostkg Do-
minujacq”) z siedzibg w Bochni, ul. Wygoda 69
obejmujacego:

1) skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien
31 grudnia 2015 roku, ktoéry po stronie aktywow
oraz zobowigzan i kapitatu wtasnego wykazuje
sume 3 305 746 tys. zt,

2) skonsolidowany rachunek zyskdow i strat za
okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia
2015 roku wykazujacy zysk netto w kwocie
227 234 tys. zi,

3) skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych
dochodoéw za okres od 1 stycznia do 31 grudnia
2015 roku wykazujace taczne catkowite
dochody w kwocie 227 234 tys. zi,

4) skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapi-
tale wtasnym, skonsolidowane sprawozdanie
z przeptywow pienieznych za ten rok oraz
informacje dodatkowa o przyjetej polityce ra-
chunkowosciiinne informacje objasniajace.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi
przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci
Grupy odpowiedzialny jest Zarzad Jednostki Do-
minujacej. Cztonkowie Zarzadu oraz Cztonkowie
Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej sq
zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane
sprawozdania finansowe oraz sprawozdanie
z dziatalnosci Grupy spetniaty wymagania prze-
widziane w ustawie z dnia 29 wrzesénia 1994
roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r, nr 152,
poz. 1223, z pdzn. zm.) zwanej dalej ,ustawa
o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii
o0 zgodnosci z wymagajacymi zastosowania zasa-
dami (polityka) rachunkowosci Grupy Kapitatowej
tego skonsolidowanego sprawozdania finansowe-
go oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we
wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatko-
wa i finansowaq, jak tez wynik finansowy Grupy
Kapitatowej.
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Independent Certified Auditor’'s Opinion for the
General Meeting of Shareholders and Supervisory
Board of Stalprodukt Spoétka Akcyjna Capital
Group on the Consolidated Financial Report
Audit Carried out for the Reporting Period from
1January 2015 to 31 December 2015

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
2015, with total assets, liabilities and equity
amounting to PLN 3 305 746 thousand,
consolidated profit and loss account for the
period from 1January 2015 to 31 December 2015
showing a net profit amounting to
PLN 227 234 thousand,

consolidated statement of comprehensive
income for the period from 1 January to
31 December 2015 showing the comprehensive
income amounting to PLN 227 234 thousand,
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.

2

~

3

~

4

~

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 for in the Accountancy Act as of
29 September 1994 (Journal of Laws 2009, No 152,
item 1223 with subsequent amendments)
hereinafter referred to as the "Accountancy Act".

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.



Badanie przeprowadzili$my stosownie do:

1) przepiséw rozdziatu 7 Ustawy o rachunkowosci;
2) krajowych standarddéw rewizji finansowej wyda-
nych przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentdw.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finanso-
wego zaplanowalismy i przeprowadzilismy w taki
sposdb, aby uzyskad racjonalng pewnosé, pozwa-
lajacq na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
W szczegdlnosci badanie obejmowato spraw-
dzenie poprawnosci zastosowanych przez jednost-
ke dominujgcg oraz jednostki zalezne zasad
(polityki) rachunkowosci i sprawdzenie - w prze-
wazajgcej mierze w sposdéb wyrywkowy - podstaw,
z ktérych wynikajg liczby i informacje zawarte
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym,
jak i catosciowg ocene skonsolidowanego spra-
wozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej
podstawy do wyrazenia opinii.

Naszym zdaniem, zbadane skonsolidowane spra-
wozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

a) przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne
dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Grupy na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz wynik
finansowy za rok obrotowy od 1 stycznia do
31grudnia 2015 roku,

b) zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynaro-
dowymi Standardami Rachunkowosci, Miedzy-
narodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpre-
tacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen
Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregu-
lowanym w tych standardach - stosownie do
wymogow ustawy o rachunkowosci i wydanych
najej podstawie przepiséw wykonawczych,

c) jest zgodne z wptywajacymi na tres¢ skon-
solidowanego sprawozdania finansowego prze-
pisami prawa obowigzujagcymi Grupe Kapita-
towa.

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej
jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy
o rachunkowosci, a zawarte w nim informacje,
pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, sq z nim zgodne.

Teresa Sadowska, biegty rewident nr 9358
Kluczowy biegty rewident przeprowadzajacy
badanie w imieniu

»Accord'ab” Biegli Rewidenci Spoétka z o.0.

53-234 Wroctaw, ul. Grabiszynska 241.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan
finansowych nr 262.

Wroctaw, dnia 26 kwietnia 2016 roku

Stalprodukt S.A.

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.

We have planned and carried out the audit of the
Consolidated Financial Report in order to obtain
rational certainty, enabling us to express our
opinion thereon. In particular, the audit covered
inspecting the correctness of the accounting
principles (policy) adopted by the Parent Company
and by the Subsidiaries and checking - mostly on
a random basis, the bases of the figures and
information items contained in the Consolidated
Financial Report as well as the overall assessment
of the Consolidated Financial Report.

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

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

a) presents accurately and clearly the Group's
assets and financial standing as of 31 December
2015 as well as its financial results for the
reporting year from 1 January to 31 December
2015,

b) was carried out in accordance with the
International Accounting Standards, Interna-
tional Financial Reporting Standards and the
interpretations related thereto, and announced
in the form of the European Commission's
Regulations, and within the scope not provided
for in the above standards - in line with the
requirements of the Accountancy Act and the
implementing provisions based thereon,

c) stands in accordance with the legal provisions
affecting the content of the Consolidated
Financial Report and binding to the Capital
Group.

The Report on the Capital Group's Activities is
complete within the meaning of art. 49 par.2 of the
Accountancy Act, and the information contained
therein, originating from the audited Consolidated
Financial Report, stands in accordance with the
same.

Teresa Sadowska, Certified Auditor No 9358
Key Certified Auditor carrying the Audit
on behalf of:

“Accord’ab” Biegli Rewidenci Spdtka z o.o.

53-234 Wroctaw, ul. Grabiszynska 241

Entity authorised to audit financial reports
No 262

Wroctaw, this day 26 April 2016
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
CONSOLIDATED FINANCIAL REPORT

Skonsolidowany bilans / Consolidated balance sheet

na dzien 31 grudnia 2015 i 2014 (w tys. zt)
as of 31st December 2015 and 2014 (in thousands of PLN)

Aktywa/ Assets 2015 2014
I Aktywa trwate/ Fixed assets 1983 072 1933 721
1. Wartosci niematerialne, w tym:
Intangible fixed assets, including: 135 652 101 409
- prawo wieczystego uzytkowania gruntéw
right of perpetual land use 82 058 66 292
2. Rzeczowe aktywa trwate
Tangible fixed assets 1736 547 1743162
3. Naleznosci dtugoterminowe
Long-term receivables 319 321
4. Inwestycje dtugoterminowe
Long-term investments 69 232 59 690
4.1. Nieruchomosci inwestycyjne
Real estate investments 4 613 5196

4.2. Wartoséci niematerialne/ Intangible assets — —

4.3. Dtugoterminowe aktywa finansowe
Long-term financial assets 64 619 54 494

4.4. Inwestycje w jednostki stowarzyszone
Investments in associated entities - -

4.5. Inne inwestycje dtugoterminowe
Other long-term investments — -

5. Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Long-term prepayments 41 322 29139
5.1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Deferred income tax assets 30 619 22 310
5.2. Inne rozliczenia miedzyokresowe
Other prepayments 10 703 6 829
1. Aktywa obrotowe/ Current assets 1322 674 1210 834
1. Zapasy/ Inventories 465 337 578 748
2. Naleznosci krétkoterminowe/ Short-term receivables 433 077 388 758
3. Inwestycje krotkoterminowe/ Short-term investments 403 696 229 265

3.1. Krotkoterminowe aktywa finansowe
Short-term financial assets 307 969 197 768
a) pozyczki/ loans — -
b) krétkoterminowe papiery wartosciowe

short-term securities 40 307 28 758
- akcje wtasne w wartosci nominalnej
- own shares at nominal value 857 -
c) srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
cash and cash equivalents 267 662 169 010
3.2. Inne inwestycje krétkoterminowe
Other short-term investments 95 727 31497
4. Kroétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe
Short-term prepayments 20 564 14 063
Aktywa razem / Total assets 3 305 746 3 144 555
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Stalprodukt S.A.

Pasywa/ Equity and liabilities 2015 2014
I8 Kapitat wtasny/ Shareholders’ equity 2 049 903 1846 650
1. Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej
Equity attributable to shareholders of the parent company 1964 302 1739 906
11 Kapitat akcyjny/ Share capital 13 450 13 450
1.2 Akcje (udziaty) wtasne (wielkos$¢ ujemna)
Own shares (stocks) (negative value) — -140
1.3 Kapitat zapasowy/ Reserve capital 268 443 180 606
1.4 Kapitat z aktualizacji wyceny
Reserve capital from revaluation 69 287 4 592
1.5 Pozostate kapitaty rezerwowe
Other reserve capital 1432 544 1461024
1.6 Zysk (strata) z lat ubiegtych
Retained profits (losses) -38 490 -10 691
1.7 Zysk (strata) netto/ Net profit (loss) 219 068 91 065
2. Kapitat mniejszosci/ Minority capital 85 601 106 744
Il. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania
Liabilities and provisions for liabilities 1255 843 1297 905
1.  Rezerwy na zobowigzania
Provisions for liabilities 306 146 247 392
11. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Provision for deferred income tax 84 584 57 326
1.2. Pozostate rezerwy/ Other provisions 221562 190 066
a) dtugoterminowe/ long-term 147 950 151 305
b) krotkoterminowe/ short-term 73 612 38 761
Zobowigzania dtugoterminowe/ Long-term liabilities 397 637 415 448
2.1. Dtugoterminowe kredyty i pozyczki
Long-term credits and loans 84 272 92 252
2.2. Inne zobowigzania dtugoterminowe
Other long-term liabilities 17 250 27 081
2.3. Zobowigzania warunkowe z tytutu zakupu ZGH ,Bolestaw”
Conditional liabilities in relation to ZGH "Bolestaw"” purchase 296 115 296 115
3. Zobowigzania krotkoterminowe
Short-term liabilities 534 850 623 290
3.1. Krotkoterminowe kredyty i pozyczki
Short-term credits and loans 91 086 13 609
3.2. Kréotkoterminowa czes¢ dtugoterminowych kredytow i pozyczek
Current part of long-term credits and loans 20 000 20 000
3.3. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug/ Trade liabilities 243 879 307 225
3.4. Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego
Income tax liabilities 34 587 1124
3.5. Inne zobowigzania krotkoterminowe
Other short-term liabilities 145 298 171 332
4. Rozliczenia miedzyokresowe/ Accruals 17 210 1N 775

Pasywa razem/ Total equity and liabilities 3 305 746 3 144 555

Wartos¢ ksiegowa/ Book value 2 049 903 1846 650
Liczba akcji/ Number of shares 6 725 000 6 725 000
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt)

Book value per share (PLN) 304,82 274,59

Rozwodniona liczba akcji/ Diluted number of shares — —

Rozwodniona wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt)
Diluted book value per share (PLN) — —
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Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat
Consolidated profit and loss account

za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 i 2014 (w tys. zt)

for the period from 1st January to 31st December 2015 and 2014 (in thousands of PLN)

l. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw
i materiatéw, w tym:
Net sales of products, goods and materials, including:

1. Przychody netto ze sprzedazy produktow
Net sales of products

2. Przychody netto ze sprzedazy towardow i materiatow
Net sales of goods and materials

1. Koszty sprzedanych produktéw, towardéw i materiatéw, w tym:

Costs of products, goods and materials sold, including:

1. Koszt wytworzenia sprzedanych produktow
Production cost of products sold

2. Wartos¢ sprzedanych towardw i materiatdéw
Value of goods and materials sold

Il. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy
Gross profit (loss) on sales

IV.  Koszty sprzedazy/ Selling costs

V. Koszty ogdlnego zarzadu
General and administrative costs

VI. Zysk (strata) na sprzedazy
Profit (loss) on sales

VIl. Pozostate przychody operacyjne
Other operating incomes

VIII. Pozostate koszty operacyjne
Other operating costs

IX. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej
Operating profit (loss)

X. Przychody finansowe
Financial incomes

XI. Koszty finansowe
Financial costs

Xll.  Zysk z udziatéw w jednostkach stowarzyszonych
Profit from stakes in associated entities

XIll. Zysk (strata) brutto
Profit (loss) before taxation

XIV. Podatek dochodowy/ Income tax
XV. Zysk (strata) netto/ Net profit (loss)

1. Przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej
Attributable to shareholders of the parent company

2. Przypadajacy udziatowcom mniejszosciowym
Minority interest

Zysk (strata) netto/ Net profit (loss)

Srednia wazona liczba akcji zwyktych
Weighted average number of ordinary shares

Srednia wazona liczba akcji zwyktych skorygowana o akcje wtasne
The weighted average number of ordinary shares adjusted
by own shares

Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt)
Profit (loss) per ordinary share (PLN)
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2015

3131693

3041973

89 720

2 582 617

2 497 530

85 087

549 076
79 344

135 093

334 639

24 251

67 338

291552

15 813

20 006

-350

287 009
59775
227 234

219 068

8166

227 234

6 725 000

6 296 867

36,09

2014

2 858 537

2 735 050

123 487

2498 118

2 380 291

17 827

360 419
76 217

130 066

154 136

23 351

34136

143 351

20 435

28 475

135 31
33919
101 392

91065

10 327

101 392

6 725 000

6 655 267

15,23



Stalprodukt S.A.

Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym
Statement of changes in consolidated equity

za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 i 2014 (w tys. zt)
for the period from 1st January to 31st December 2015 and 2014 (in thousands of PLN)

Reserve capital
wyceny/ Capital from
Pozostate kapitaty
rezerwowe/ Other
reserve capital
Zyski zatrzymane

z lat ubiegtych
Retained profits
Zysk zatrzymany
roku biez./ Current
year net profit
Kapitaty mniejszosci
Minority capital

Kapitat z aktualizacji
revaluation

Kapitat akcyjny
Share capital
Akcje wtasne
Own shares
Kapitat zapasowy
Kapitat wtasny
RAZEM

Equity TOTAL

Stan na 01.01.2015 (BO)
As of 01.01.2015
(Beginning of Period) 13450 -140 180606 4592 1461024 80 374 - 106744 1846 650

Podziat zysku
Profit distribution - - 65 339 - 45730 -111 069 - - o

Przeniesienie do inwestycji
krotkoterminowych
Transfer to short-term investments - 140 - - - - - - 140

Pokrycie zakupu akcji wtasnych

z kapitatu rezerwowego

Securing the purchase of own shares

from reserve capital - - - - -88 883 - - - -88 883

Przeniesienie miedzykapitatowe
i konsolidacyjne

Intercapital and consolidation transfer - - 22 498 - 14 673 5 869 -29 309 13 731

Dywidenda i tantiema
Dividend - - - - - -13664 - - -13 664

Wycena transakcji
zabezpieczajacych
Valuation of hedging transactions - - - 64 695 - - - - 64 695

Catkowite dochody

za okres 1.01. - 31.12.2015

Total comprehensive income

for period 1.01 - 31.12.2015 - - - - -

219 068 8166 227 234

Stan na 31.12.2015 (B2)
As of 31.12.2015 (End of Period) 13 450 O 268443 69287 1432544 -38490 219 068 85601 2049903

Stan na 01.01.2014 (BO)
As of 01.01.2014

(Beginning of Period) 13450 -140 120035 4 521 1434185 55779 128 498 1756 328

Podziat zysku
Profit distribution - - 43178 - 71 -50 289 - - (o}

Przeniesienie miedzyokresowe

i konsolidacyjne

Intercapital and consolidation

transfer - - 17 393 71 19728 -12 039 - -32 081 -6 928

Dywidenda i tantiema
Dividend - - - - - -4142 - - -4 142

Catkowite dochody

za okres 1.01. - 3112.2014

Total comprehensive income

for period 1.01 - 31.12.2014 - - - - - - 91 065 10 327 101 392

Stan na 31.12.2014 (BZ)
As of 31.12.2014 (End of Period) 13450 -140 180606 4592 1461024 -10691 91065 106744 1846 650
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Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych

Consolidated cash flow statement

za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 i 2014 (w tys. zt)

for the period from 1st January to 31st December 2015 and 2014 (in thousands of PLN)

A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci
operacyjnej - metoda posrednia
Cash flow from operating activities - indirect method

. Zysk (strata) netto/ Net profit (loss)
Il. Korekty razem/ Total adjustments

1. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek podporzgdkowanych
wycenianych metoda praw wtasnosci
Net profit share of entities - valuation with equity method

2. Amortyzacja/ Depreciation

3. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych
(Profit) loss from exchange rate fluctuations

4. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy)
Interest and profit share (dividends)

5. (Zysk) strata z dziatalnosci inwestycyjnej
(Profit) loss on investment activities

. Zmiana stanu rezerw/ Change in reserves
Zmiana stanu zapaséw/ Change in inventories

. Zmiana stanu naleznosci/ Change in receivables

O 0 N O

. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych,
z wyjatkiem pozyczek i kredytow
Change in short-term liabilities except for loans and credits

10.Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych
Change in accruals

11. Inne korekty/ Other adjustments

12. Korekta z tytutu rozliczenia ceny nabycia ZGH ,Bolestaw”
Adjustment on the score of ZGH "Bolestaw”
purchase price settlement

Ill. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej
Net cash flow from operating activities

B. Przeptywy srodkéw pienieznych
z dziatalnosci inwestycyjnej
Cash flow from investment activities

l. Wptywy/ Inflows

1. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz
rzeczowych aktywow trwatych
Sales of intangible and tangible fixed assets

2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci
niematerialne i prawne
Sales of real estate properties and intangible assets

3. Z aktywow finansowych, w tym:
From financial assets, including:
- zbycie aktywow finansowych/ financial assets sold
- dywidendy i udziaty w zyskach/ dividends and profit share received
- sptata udzielonych pozyczek dtugoterminowych
repayment of long-term loans granted
- odsetki/ interest received
- inne wptywy z aktywow finansowych
other inflows from financial assets

4. Inne wptywy inwestycyjne/ Other investment inflows
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Il. Wydatki/ Outflows

1. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych
oraz rzeczowych aktywow trwatych
Purchase of intangible and tangible fixed assets

2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne
Real estate property and intangible assets

3. Na aktywa finansowe, w tym:
To financial assets, including:
- nabycie aktywoéw finansowych/ financial assets purchased
- udzielone pozyczki dtugoterminowe/ long-term loans granted

4. Inne wydatki inwestycyjne/ Other investment outflows

Ill. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej
Net cash flow from investment activities

Przeptywy srodkéw pienieznych
z dziatalnosci finansowej
Cash flow from financial activities

I. Wptywy/ Inflows

1. Wptywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych
instrumentéw kapitatowych oraz doptat do kapitatu
Net inflows from issue of shares, other capital
instruments and capital receipts

2. Kredyty i pozyczki/ Credits and loans

3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych
Issue of debentures

4. Inne wptywy finansowe/ Other financial inflows
Il. Wydatki/ Outflows

1. Nabycie akcji (udziatéw) wtasnych
Purchase of own shares

2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli
Dividends and other dues paid to shareholders

3. Inne, niz wyptaty na rzecz wtascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku
Outflows from profit distribution, other than dues paid to shareholders

4. Sptaty kredytoéw i pozyczek/ Credits and loans repaid

5. Wykup dtuznych papieréow wartosciowych
Redemption of debentures

6. Z tytutu innych zobowigzan finansowych
From other financial liabilities

7. Ptatnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu finansowego
Contractual payments of financial leasing dues

8. Odsetki/ Interest paid
9. Inne wydatki finansowe/ Other financial outflows

IIl. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej
Net cash flow from financial activities

Przeptywy pieniezne netto, razem/ total net cash flow

Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym:

balance sheet change in cash, including:

- zmiana stanu srodkdw pienieznych z tytutu réznic kursowych
change in cash due to exchange rates fluctuations

Srodki pieniezne na poczatek okresu
cash (beginning of period)

Srodki pieniezne na koniec okresu, w tym:

cash (end of period), including:

- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania
of limited access and disposal

2015
-191 624

-161 054

-30 370

-200

-172 836

26 703

26 001

702
-175 450

-89 600

-13 663

-56 477

-6 735

-1963
-7 012

-148 747
98 652

98 652

169 010

267 662

Stalprodukt S.A.

2014
=172 441

-130 437

-41 960
41960

-44

-161 324

83 601

83 571

30
-68 308

-4.142

-41737

-6 769

-2 856
-12 798

15 293
57 257

57 257

111 753

169 010
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