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Stalprodukt S.A.

List Prezesa Zarzadu
do AKcjonariuszy

President's Letter
to Shareholders

Szanowni Akcjonariusze,

Rok 2016 byt szczegdlnie udany dla Grupy Stalprodukt.
W okresie tym Grupa zanotowata znaczace wzrosty uzyskanych
wynikow finansowych w stosunku do ubiegtego roku.

Przychody ze sprzedazy wzrosty symbolicznie w poréwnaniu do
ubiegtego roku (o 0,3 proc.), osiggajac poziom 3 141 min zt,
natomiast zmiany w zakresie wynikéw na wszystkich poziomach
rachunku zysku i strat byty wprost imponujace. Zysk na sprze-
dazy wzrdst o 27,5 proc., zysk na dziatalnosci operacyjnej o 41,6
proc.,azysk nettoaz o 51,9 proc. w stosunku do roku 2015.

Wyniki te sa tym bardziej godne podkreslenia, ze warunki
makroekonomiczne nie byty tak sprzyjajace jak w roku 2015.
Polska gospodarka rozwijata sie wolniej niz w latach ubiegtych,
PKB wzrdst bowiem zaledwie o 2,7 proc. w poréwnaniu do
3,8 proc. uzyskanych w roku 2015. Ponadto, w roku 2016 spadty
znaczaco, bo o 7,9 proc., inwestycje. Dla poréwnania, w 2015 roku
ichwzrost wynidstaz 5,8 proc.

Poprawa wynikow w pordédwnaniu do roku 2015 byta przede
wszystkim zastugg Segmentu Cynku, ktéry jest obecnie naj-
wiekszym pod wzgledem przychodéw segmentem operacyjnym
Grupy Stalprodukt (udziat na poziomie 54,1 proc.). Ma on takze
najwiekszy wptyw na skonsolidowane wyniki Grupy. Segment ten
zanotowat ponad 7-procentowy wzrost przychodow ze sprze-
dazy w stosunku do roku 2015 (do poziomu 1 699,8 min zt),
natomiast wynik segmentu zwiekszyt sie o 47 proc. i osiqggnat
370,2 min zt. Poprawa w zakresie przychodow byta gtéwnie
efektem wzrostu $redniej ceny cynku w roku 2016 (wzrost cen
ztotdwkowych wynidst 14 proc.) oraz umocnienia sie dolara
amerykanskiego w stosunku do ztotego. Wolumeny sprzedazy
byty na poziomie zblizonym do roku 2015.
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zmiany w zakresie wynikow
na wszystkich poziomach rachunku

zyskow i strat byly wprost imponujace.”

the changes affecting the resullts
at all the levels of the profit and loss account
were simply impressive.

Stabsze wyniki niz w roku 2015 zanotowat Segment Blach
Elektrotechnicznych. Byty one przede wszystkim efektem
spadku wolumenu, a co za tym idzie, rowniez wartosci sprzedazy
blach i rdzeni transformatorowych. Ubiegty rok, a w szczegdl-
nosci jego druga potowa, przynidst znaczacy spadek cen w tym
segmencie w poréwnaniu do roku 2015. Ten negatywny trend
utrzymywat sie rowniez w pierwszych miesigcach 2017 roku.
Mimo to $rednie ceny realizacji za caty ubiegty rok byty jedynie
nieznacznie nizsze od tych uzyskanych w roku 2015. Natomiast
spadek wolumendéw sprzedazy blach wynidst 14,5 proc. i ten
czynnik w gtéwnej mierze zdecydowat o spadku przychodow
segmentu o blisko 32 proc., tj. do poziomu 563 min zt.

Wyniki Segmentu Profili Gietych ulegty znaczacej poprawie, co
Zarzad odnotowuje z duzay satysfakcjg, bowiem w gtéwnych
grupach produktowych tego segmentu (a zwtaszcza ksztattow-
nikéw i wyrobdw centrow serwisowych), Spoétka funkcjonuje na
bardzo konkurencyjnym rynku. Cho¢ $rednie ceny utrzymywaty
sie w tym segmencie na poziomie nizszym niz w roku 2015,
wzrost wolumendw sprzedazy wyrobow centrow serwisowych
(o 2,6 proc.) oraz ochronnych barier drogowych (niemal o 25
proc.) wptynat na poprawe wynikdw tego segmentu opera-
cyjnego o 21 min zi, tj. az 0 88,8 proc. w stosunku do roku 2015.
Przyczynity sie do tego takze lepsze wyniki spotki dystrybucyjnej
zajmujacej sie handlem wyrobami stalowymi.

Warto takze odnotowacé powstrzymanie negatywnego trendu
spadku sprzedazy wyrobéw centréw serwisowych. Od kilku lat,
w obliczu olbrzymiej konkurencji na rynku i trudnych warunkéw
konkurowania, zwtaszcza z producentami stali, sprzedaz tych
wyroboéw sukcesywnie spadata. W roku 2016 udato sie zaha-
mowac to niekorzystne zjawisko. W efekcie Spdtka zanotowata
w tej grupie wyroboéw wzrost zaréwno pod wzgledem wolu-
mendw (o 2,6 proc.), jak i pod wzgledem wartosci sprzedazy
(00,5proc.).

Dear Shareholders,

The year 2016 was especially successful for the Stalprodukt Group. In this period the Group
recorded considerable increases of financial results in relation to the previous year.

The sales increased only symbolically over the previous year (by 0.3 per cent), reaching the
level of PLN 3141 million, whereas the changes affecting the results at all the levels of the profit
and loss account were simply impressive. The profit on sales increased by 27.5 per cent, the
profit on operating activities by 41.6 per cent, and the net profit by as much as 51.9 per cent in
relation to 2015.

These results are all the more worth underlining that the macroeconomic conditions were not
so hospitable as the ones in 2015. Polish economy was developing more slowly than in the
previous years as the GDP increased by merely 2.7 per cent compared to 3.8 per cent achieved
in 2015. Moreover, in 2016, the investments decreased considerably by as much as 7.9 per cent.
For comparison, in 2015 their increase reached as much as 5.8 per cent.

The improved results, as compared to 2015, were primarily attributed to the Zinc Segment
which, at present, is the largest operating segment of the Stalprodukt Group in terms of sales
value (sales share at the level of 54.1 per cent). It also has the biggest impact on the Group's
consolidated results. The Segment concerned recorded an almost 7-per cent increase of sales
in relation to 2015 (up to the level of PLN 1699.8 million) while the Segment’s result increased
by 47 per cent and reached PLN 370.2 million. The improved sales mainly resulted from the
increase of the average zinc price in 2016 (increase of PLN prices reached the level of 14 per
cent) and strengthening of the American dollar against the Polish zloty. The sales volumes
reached alevel similar to the one achieved in 2015.

The Electrical Sheets Segment recorded poorer results than in 2015. They, primarily, resulted
from the sales volume decline which also affected the sales value of transformer sheets and
cores. The previous year, and especially its second half, brought a considerable decrease of
prices in the Segment concerned, as compared to 2015. Such a negative trend was also
maintained in the initial months of 2017. Despite this, throughout the previous year, the
average execution prices were only slightly lower than the ones achieved in 2015. However, the
decrease in the sales volumes of electrical sheets amounted to 14.5 per cent and this factor
mainly determined the Segment's sales decrease by as much as 32 per cent, i.e. to the level of
PLN 563 million.

The Profiles Segment's results were significantly improved, which is recorded by the
Management Board with great satisfaction as, in respect of the Segment’'s main product
groups (especially profiles and products of steel service centers), the Company operates on
an extremely competitive market. Although the average prices in this Segment remained at
the lower level than in 2015, the increase of the sales volumes referring to the products of steel
service centers (by 2.6 per cent) and road safety barriers (by almost 25 per cent) had an
impact on the improvement of this operating Segment's results by PLN 21 million, i.e. by as
much as 88.8 per cent in relation to 2015. Also better results achieved by our distribution
company, dealing in the trade of steel products, contributed to the above.

It is also worth noting that the downward trend referring to the sales of steel service centers
products was stopped. For a few years now, in the face of the massive market competition and
hard competing conditions, especially with steel producers, the sales of these products have
been successively decreasing. In 2016 this unfavorable phenomenon was successfully
stopped. In effect, the Company recorded an increase of sales in this product group, both in
terms of the sales volume (by 2,6 per cent) and value (by 0.5 per cent).
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Stalprodukt ma mocng pozycje rynkowa w zakresie blach konwencjonalnych
o ziarnie zorientowanym. Jednak popyt w coraz wiekszym stopniu przesuwa
sie na rzecz wysokich gatunkéw (tzw. HGO). Spotka dokonata w ostatnich kilku
latach niezbednej modernizacji urzadzen w celu wdrozenia technologii pro-
dukcji takich blach. Ciggle jednak wystepujg problemy z jakoscig materiatu
wsadowego, ktdre nie pozwalajg na uruchomienie produkcji blach HGO na
szeroka skale. W kontekscie nieskutecznej ochrony rynku UE przed nad-
miernym importem blach transformatorowych, a co za tym idzie spadkiem ich
cen, zwtaszcza w zakresie gatunkéow konwencjonalnych, jak najszybsze
uruchomienie produkcji blach HGO pozwoli nie tylko wzmocni¢ pozycje
konkurencyjng Spoétki na rynku, ale wptynie takze na poprawe rentownosci
sprzedazy ze wzgledu na wyzsze ceny tych wyrobdw.

Perspektywy dla Segmentu Profili Gietych na najblizszy okres sg korzystne.
Zgodnie z wczesniejszymi oczekiwaniami, w zwigzku z przyspieszeniem
realizacji duzych inwestycji drogowych, dynamicznie rosnie sprzedaz barier
ochronnych. Ponadto w roku 2017 wzmocniony zostanie potencjat
produkcyjny segmentu o dwie nowoczesne linie do produkcji ksztattownikéw
precyzyjnych (mato- i sredniogabarytowych), wytwarzanych z tasmy stalowej
walcowanej na zimno oraz tasmy ocynkowanej (po walcowaniu na zimno)
z napylanym zgrzewem. Obecnie trwajq préby odbiorowe obu urzadzen.

Zarzad przyglada sie jednoczesnie z niepokojem postepowaniom
antydumpingowym wszczetym przez Komisje Europejska, a zwtaszcza
postepowaniu w sprawie przywozu na teren UE blach gorgcowalcowanych
w kregach. Wyroby te stanowig podstawowy materiat wsadowy dla wydziatéow
produkcyjnych Spoétki. Spodziewane obostrzenia w imporcie tych wyrobéw
z pewnoscigq ograniczg Spodtce dostep do konkurencyjnych cenowo
materiatéw, co niewatpliwie bedzie miato przetozenie na poziom rentownosci
produkowanych przez Spdtke wyrobdéw. Sytuacje te, zwtaszcza procedure
rejestracji importowanych wyrobdow i ograniczong dostepnos$é materiatdw
wsadowych, juz wykorzystujq unijni producenci stali, znaczgaco podnoszac
ceny swoich wyrobdéw. Warto jednoczesnie podkresli¢, iz przy braku
podobnych $rodkéw ochronnych dla rynku wyrobéw gotowych (np. rur i pro-
fili), mozliwosci skutecznego konkurowania z dostawcami z takich krajow jak
Turcja, Ukraina czy Rosja sq bardzo ograniczone. Sytuacja ta jest niewatpliwie
potencjalnym czynnikiem ryzyka w dziatalnosci Spoétki, a w szczegdlnosci dla
Segmentu Profili.

Raport Roczny | Annual Report 2016

Stalprodukt enjoys a strong market position in respect of conventional grain-
oriented electrical sheets. However, the demand is increasingly shifting
towards High Grade (so called HGO). In the recent years the Company has
completed a necessary modification of its equipment aimed at the launching of
the advanced production technology of such sheets. However, the still present
input material quality problems do not allow for the large-scale launching of
HGO sheets production. In the context of the ineffective EU market protection
against the excessive imports of transformer sheets, entailing their falling
prices, especially in reference to the conventional grades, the fastest possible
launching of HGO sheets production will not only allow for the strengthening of
the Company’s competitive position, but will also influence the improvement of
profitability likely to result from the higher prices of these products.

The Profiles Segment's prospects for the coming period are favorable. In line
with the earlier expectations, the sales of road safety barriers are dynamically
growing in connection with the accelerated implementation of large road
projects. Moreover, in 2017, the Segment's production potential will be
strengthened with 2 state-of-the-art production lines for precision profiles
(small- and large-sized ones), manufactured from cold-rolled steel strips and
galvanized strips (galvanization following the cold-rolling process) with zinc
thermal sprayed weld seam. At present, the equipment’s acceptance tests are
under way.

At the same time, the Management Board is keeping an anxious eye at the
antidumping proceedings initiated by the European Commission, and
especially the proceedings regarding the EU imports of hot-rolled sheets in
coils. These products constitute the basic input material for the Company's
production plants. The expected import restrictions regarding these products
will surely limit the Company's access to input material available at competitive
prices, which will, undoubtedly, translate into profitability level of the products
manufactured by the Company. This situation, including the registration
procedure for imported products, and limited access to input material in
particular, is already being taken advantage of by the EU steel producers who
are significantly increasing the prices of their products. It is worth underlining
that in the absence of similar protection measures on the market of finished
products (e.g. tubes and profiles), the opportunities of competition with
suppliers from such countries as Turkey, Ukraine or Russia are extremely
limited. This situation, undoubtedly, is a potential risk factor for the Company's
activities, and for its Profiles Segment in particular.

A stable and continuous increase of the global demand, estimated at 2.1 per



Na rynku cynku mozna zaobserwowac stabilny i ciggty wzrost swiatowego
zapotrzebowania, ktéry w roku 2017 szacowany jest na 2,1 proc. w poréwnaniu
do roku 2016. Jednoczesnie podaz koncentratéw zostata zmniejszona ze
wzgledu na zamkniecie badZz wprowadzenie ograniczen w wydobyciu rud
cynkowo-otowiowych przez kilka duzych kopaln. Powyzsze czynniki miaty
istotny wptyw na dynamiczny wzrost gietdowych cen cynku w roku ubiegtym.
Wiele wskazuje na to, ze uwarunkowania te beda réowniez utrzymywacd sie
w roku 2017, co powinno sprzyja¢ wysokiemu poziomowi cen cynku.

Ponadto ogtoszona w roku 2016 strategia dla Segmentu Cynku stawia bardzo
ambitne cele przed tym obszarem dziatalnosci Grupy Stalprodukt. Sq to m.in.:
wydtuzenie okresu eksploatacji kopalni ,Olkusz-Pomorzany” do 2020 r.
poprzez eksploatacje nowego ztoza (,Klucze 1”), budowa nowej hali wanien
i wzrost zdolnos$ci produkcyjnych cynku elektrolitycznego do 100 tys. ton/rok,
a takze uruchomienie zaktadu przerobéw odpadéw poflotacyjnych. Warto
podkresli¢, ze ta ostatnia inwestycja zostata juz zakoriczona i pozwoli uzyskac
ok. 20 tys. ton koncentratow cynkowych w skali roku, co jest bardzo istotne
z punktu widzenia strategii zabezpieczenia surowcowego. Wszystkie te dzia-
tania stuza niewatpliwie poprawie pozycji konkurencyjnej Segmentu Cynku,
przy jednoczesnym wzroscie potencjatu produkcyjnego.

W roku ubiegtym zakoriczono, rozpoczety pod koniec roku 2015, program
nabywania akcji wtasnych w celu umorzenia. W sumie, w ramach trzech transz,
Stalprodukt S.A. nabyt 1075 000 akcji wtasnych za kwote 268 750 tys. zt. Wraz
z nabytymi kilka lat wczesniej akcjami, taczna liczba akcji wtasnych podlega-
jacych umorzeniu wyniosta 1144 733 sztuk, co stanowito 17 proc. kapitatu zakta-
dowego spotki Stalprodukt. 28 czerwca Sad Rejestrowy dokonat rejestracji
obnizenia kapitatu zaktadowego Spotki z kwoty 13 450 000 tys. zt do kwoty
11160 534 tys. zt. Program skupu akcji i pdzniejsze ich umorzenie przyczynity
sie do poprawy takich wskaznikow gietdowych jak zysk na akcje i wartos¢
ksiegowa na akcje, co - obok bardzo dobrych wynikéow finansowych Spotki
i Grupy Kapitatowej Stalprodukt - miato bardzo korzystny wptyw na ceny akcji
notowanych na GPW.

Zarzad Stalprodukt S.A. bedzie podejmowat dalsze dziatania na rzecz poprawy
konkurencyjnosci catej Grupy Kapitatowej, utrzymania jej stabilnej i bezpiecz-
nej sytuacji finansowej oraz wprowadzania innowacyjnych rozwigzan technicz-
nych, co w konsekwencji wptynie na wzrost wartosci spdtki dominujacej dla

akcjonariuszy.

cent in 2017 as compared to 2016, is still observable on the zinc market. At the
same time, the concentrates’ supply was decreased due to closures or limited
zinc-lead ore excavation volumes by several big mines. The above factors had
a significant impact on the dynamic increase of zinc prices in the previous year.
There are many indications that such conditions will also persist in 2017, which
should be conducive to the high level of zinc prices.

Moreover, the Zinc Segment policy announced in 2016 sets very ambitious
goals for this operation area of the Stalprodukt Group. These are among others:
extension of the “Olkusz-Pomorzany” mine's operation period to be achieved
by excavations from the new deposit ("Klucze 1), construction of a new tank
hall and increase of the electrolytic zinc production capacity up to 100
thousand tons per year, and also the launching of a post flotation waste
recycling plant. It is worth underlining that this recent project has already been
completed and will allow the Company to achieve the turnout of approximately
20 thousand tons of zinc concentrates per year, which is extremely important
considering the raw material security policy. All these activities, accompanied
by the increase of the production capacity, undoubtedly, serve to improve the
Zinc Segment's competitive position.

In the previous year a program, initiated towards the end of 2015, aimed at the
purchase of the Company's own shares with a view to redemption, was
completed. Stalprodukt S.A. purchased its own shares totaling 1 075 000
in three tranches, amounting to PLN 268 750 thousand. Along with the shares
purchased a few years before, the number of own shares subject to redemption
totaled 1 144 733, which accounted for 17 per cent of the Stalprodukt
Company's share capital. On 28 June, the Registry Court registered the
decrease of the Company's share capital from the amount of PLN 13 450 000
thousand to the amount of PLN 11 160 534 thousand. The shares purchase
program and their successive redemption contributed to the improvement of
such stock market ratios as earnings per share and book value per share, which
- next to very good Company's and Stalprodukt Capital Group's financial
results - had an extremely beneficial impact on the prices of the WSE-quoted
shares.

The Stalprodukt S.A. Management Board will take further actions aimed at the
improvement of the competitiveness of the entire Capital Group, maintenance
of its stable and safe financial condition and introduction of innovative
technical solutions, which will result in the increase of the Parent Company’s

value in favor of the Shareholders.
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Wladze Spolki i Akcjonariat

Company’s Governing Bodies and Shareholders

Zarzad/ Management Board

o Piolr Janeczek - Prezes Zarzadu, Dyrektor Generalny
President of the Board, CEO

o Jozef Ryszka - Czlonek Zarzadu, Dyrektor Marketingu
Member of the Board, Marketing Director

o Lukasz Mentel - Czlonek Zarzadu, Dyrektor Finansowy
(od 28 lipca do 31 grudnia 2016 r.)
Member of the Board, Financial Director

(from 28 July to 31 December 2016)
Rada Nadzorcza/ Supervisory Board

o Stanislaw Kurnik - Przewodniczacy/ Chairman of the Board
o Maria Sierpinska - Wiceprzewodniczaca/ Vice-chairman
o Kazimierz Szydlowski - Sekretarz/ Secretary

Czlonkowie / Members

o Janusz Bodek
o Sanjay Samaddar

L :
i- — o Tomasz Plaskura

4 « Tomasz Slezak (od 1 stycznia do 20 czerwea 2016 r.)
[ .

(from 1 January to 20 June 2016)

o Magdalena Janeczek (od 20 czerwca do 31 grudnia 2016 1.)
Fukasz Mentel Piotrjaneczek Jozef RYSZkZl (from 20 June to 31 December 2016)
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Kreatywnos¢ zaczyna sie wtedy,
kiedy odcinacie zero w Waszym budzecie.

Creativity starts when you cut a zero
from your budget.

Jaime Lerner
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Sprzedaz wyrobow

Sales of Products

Segment Blach
Elektrotechnicznych

Blachy itasmy transformatorowe

W roku 2016 sprzedano o 14,5 proc. mniej blach transforma-
torowych w stosunku do roku 2015 pod wzgledem wolumenu
i 0 154 proc. pod wzgledem wartosci. Wprowadzone przez
Komisje Europejskq w 2015 r. $rodki ochrony rynku unijnego
przed nadmiernym importem blach transformatorowych
(a zwtaszcza mechanizm cen minimalnych) nie przyniosty
oczekiwanych efektéw i ceny blach na rynku UE, mimo
poczatkowego wzrostu w | pdtroczu ub.r., zaczety w kolejnych
miesigcach spadac.

Wynik uzyskany na krajowym rynku byt o 29,5 proc. wyzszy niz
w analogicznym okresie w 2015 roku. Sprzedaz krajowa
stanowita w 2016 roku 6,9 proc. ogdlnej sprzedazy blach
transformatorowych. Wg wtasnych szacunkow, taki wynik
przektada sie na okoto 23-procentowy udziat Stalproduktu
w zuzyciu jawnym blach transformatorowych w kraju.
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Electrical Sheets
Segment

Transformer Sheets and Strips

In 2016 the sales of transformer sheets were by 14.5 per cent
lower compared to 2015 in respect of the sales volume and by
15.4 per cent in respect of the sales value. The EU market
protection measures taken against the excessive imports of
transformer sheets, introduced in 2015 (and the minimum prices
mechanism in particular), did not bring the anticipated results
therefore the EU market sheet prices, despite their initial
increase, started to fall in the following months.

The result achieved on the domestic market was by 29.5 per cent
higher than in the analogical period of 2015. In 2016 the domestic
sales accounted for 6.9 per cent of the total sales of transformer
sheets. According to our own estimates, such a result translates
into the Stalprodukt's approximate 23-per cent share in the
domestic apparent consumption of transformer sheets.




Sprzedaz blach i tasm
transformatorowych

Sales of Transformer Sheets
and Strips

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

= 38 340

2016

514 509

= 20 615

2 [

015 623 690

ilos¢ (tony)
volume (tons)
- 318

2016 ’
= 4049

2015

B kraj / domestic sales

B eksport / export sales

77136

01 455

Import blach transformatorowych do Polski w okresie 12 miesiecy 2016 roku spadt o okoto
20 proc. w poréwnaniu do analogicznego okresu w 2015 roku i osiggnat poziom okoto 18 tys.
ton. Gtédwne kierunki importu blach transformatorowych do Polski (wg kraju pochodzenia)
w 2016 roku to:

-w przypadku kregdw szerokich: Niemcy, Japoniai Francja,
-w przypadku tasm: Japoniai Wtochy.

Rynek blach transformatorowych jest przedmiotem prowadzonych od kilku lat dziatan
ochronnych, zapobiegajacych przed nadmiernym importem. Po wprowadzonych przez
Komisje Europejska ctach antydumpingowych w 2015 r., podobne dziatania zostaty podjete
w roku 2016 na rynku chinskim. W kwietniu 2016 r. chiriskie Ministerstwo Handlu postanowito
na wniosek krajowych producentédw natozy¢ cta tymczasowe na import blach transforma-
torowych z Japonii, Korei oraz panstw UE. 23 lipca 2016 r. chiiskie wtadze natozyty cta osta-
teczne, aich wysokosc¢ ksztattuje sie od 37,3 proc. do 47,3 proc.

The imports of transformer sheets to Poland, during the 12 months of 2016, decreased by
approximately 20 per cent compared to the analogical period in 2015 and reached the level of
18 thousand tons. The main transformer sheets Poland-bound import directions in 2016
(according to country of origin) were:

-inrespect of wide coils: Germany, Japan and France,
-inrespect of steel strips: Japan and Italy.

The transformer sheets market has been an object of protection measures taken for a few
years, aimed at preventing excessive imports. After the antidumping duties introduced by the
European Commission in 2015, similar actions were taken on the Chinese market in 2016. In
April 2016 the Chinese Ministry of Commerce, further to the petition of the domestic
producers, decided to impose provisional duties on transformer sheets imports from Japan,
Korea and EU countries. On 23 July 2016, Chinese authorities imposed definitive duties, at the
level ranging from 37.3 per cent to 47.3 per cent.
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Rdzenie toroidalne

Sprzedaz rdzeni transformatorowych spadta o 5,4 proc. pod
wzgledem wolumenu oraz 4,7 proc. pod wzgledem wartosci
sprzedazy. Wiekszy spadek sprzedazy odnotowano na sprze-
dazy krajowej (12,0 proc.), ktéry byt spowodowany przede
wszystkim zmniejszeniem wolumenu zakupoéw gtéwnych krajo-
wych odbiorcow Stalproduktu.

Klienci Stalproduktu odczuli znaczacy spadek zapotrzebowania
na transformatory produkowane z rdzeni oferowanych zaréwno
w kraju, jak i za granica. Brak lub ograniczenie zamdwien byty
najbardziej odczuwalne z rynkoéw: niemieckiego, rosyjskiego
i skandynawskiego.

Firmy, z ktérymi konkuruje Stalprodukt, dysponuja tatwym
dostepem do tanich materiatéw wsadowych, co w konsekwencji
daje podstawy do stosowania agresywnej polityki cenowej
w odniesieniu do produktu korncowego. Potrzeby klientéw rosng
nie tylko w zakresie wymagan dotyczacych parametréow magne-
tycznych (stosowanie w rdzeniach najwyzszych gatunkéw HGO),
ale tez w zakresie mniejszych wymiaréw i nizszych mas wyroboéw
koncowych.

Sprzedaz rdzeni
transformatorowych

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

- 4143
- 6 051

- 4730

2015 5 068

M kraj / domestic sales

B eksport / export sales
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2016

Toroidal Cores

The sales of transformer cores decreased by 5.4 per cent in terms
of the sales volume and by 4.7 per cent in terms of the value.
A bigger decrease (by 12.0 per cent), which had primarily
resulted from the declining purchases by the Stalprodukt main
domestic recipients, was recorded for the domestic sales.

Stalprodukt customers were affected by the declining demand
for the transformers produced with the cores offered both on the
domestic and foreign markets. The absence or reduction of
orders could primarily be observed on the German, Russian and
Scandinavian markets.

Stalprodukt competitors have an easy access to cheap input
materials, which, consequently, provides basics for them to apply
aggressive price policies in respect of the finished product.
Customers' needs are growing not only in respect of the
magnetic properties (highest grades of HGO used in cores), but
also in respect of smaller dimensions and lower weight levels of
the finished products.

Sales of Toroidal Cores

ilo$¢ (tony)
volume (tons)

* 368
* 039

e 418
2015



Segment Profili Gietych

Ksztattowniki zimnogiete

W 2016 roku sprzedano blisko 229 tys. ton ksztattownikéw i rur.
Wynik ten oznacza ponad 2-procentowy spadek w stosunku do
sprzedazy osiqgnietej w 2015 roku. Lepsze wyniki uzyskano
w sprzedazy krajowej, ktdéra aktualnie stanowi 74,1 proc.
catkowitej sprzedazy.

W sprzedazy eksportowej ksztattownikow i rur odnotowano
spadek wolumendw o 4,6 proc. oraz spadek wartosci sprzedazy
o 2,6 proc. w stosunku do 2015 roku. Udziat procentowy
sprzedazy eksportowej w catkowitej sprzedazy ksztattownikow
gietych na zimno stanowi aktualnie 25,1 proc. pod wzgledem
wolumenu oraz 27,7 proc. pod wzgledem wartosci sprzedazy.

Bazujac na danych CAAC i HIPH, Stalprodukt szacuje swdj
aktualny udziat w zuzyciu jawnym ksztattownikéw 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 - grudzierh 2016 r.):

* spadek produkcji ksztattownikéw gietych na zimno w Polsce
06,2 proc. - do poziomu 441tys. ton,

¢ wzrost zuzyciajawnego rur 013,3 proc. (do poziomu 1144 tys.
ton), w tym wzrost zuzycia jawnego ksztattownikéow gietych
na zimno zamknietych 01,7 proc. (do poziomu 536 tys. ton),

* wzrost importu ksztattownikdw gietych na zimno zamknie-
tych 023,9 proc.; poziomimportu to 222 tys. ton,

* wzrost eksportu ksztattownikéw gietych na zimno zamknie-
tych o 4 proc. (128 tys. ton).

Sprzedaz krajowa odbywata sie w 76 proc. poprzez spotke
dystrybucyjng Stalprodukt-Centrostal Krakdw Sp. z o.o.

Profiles Segment

Cold-Formed Profiles

In 2016 the sales of profiles and tubes reached the level of almost
229 thousand tons. This result accounts for an over-2-per cent
decrease in relation to the sales achieved in 2015. Better results
were achieved in domestic sales which currently account for 74.1
per cent of the total sales.

As for the export sales of profiles and tubes, a decrease of sales
volumes by 4.6 per cent and decrease of sales value by 2.6 per
cent were recorded in relation to the year 2015. The exports
percentage share in the total sales of cold formed profiles
currently equals to 25.1 per cent in terms of the sales volume and
27.7 per centinterms of the sales value.

On the basis of the data released by CAAC and Polish Steel
Association, Stalprodukt estimates its present share in cold
formed profiles apparent consumption at the level of
approximately 30 per cent.

The results presented above were achieved, considering the
below provided market conditions (on the basis of data provided
by Polish Steel Association for the period from January to
December 2016):

* decrease of cold formed profiles production volume in Poland
by 6.2 per cent - to the level of 441thousandtons,

¢ increase of tubes apparent consumption by 13.3 per cent in
2016 (to the level of 1144 thousand tons), including the
increase of closed cold formed profiles apparent
consumption by 1.7 per cent (to the level of 536 thousand
tons),

¢ increase of closed cold formed profiles imports by 23.9 per
cent. The level of imports - 222 thousand tons,

¢ increase of closed cold formed profile exports by 4 per cent
(128 thousand tons).

76 per cent of domestic sales were rendered by the distribution
company Stalprodukt-Centrostal Krakéw Sp. z o.0.

2016

2015

2016

2015

Sprzedaz ksztattow-
nikdw zimnogietych
Sales of Cold Formed
Profiles

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

373 037
— 130 663

376 048
= 143 446

ilos¢ (tony)
volume (tons)

— 109 444
= 59 370

— 172 002
- (2 257

B kraj / domestic sales

W eksport / export sales
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Ochronne bariery drogowe

Wynik uzyskany na sprzedazy barier drogowych w 2016 roku byt
o niemal 15 proc. lepszy niz w 2015 roku kiedy to odnotowano
ponad 40-procentowy spadek wartosci ze sprzedazy w stosunku
do poprzedniego okresu.

Sytuacja na rynku krajowym poprawita sie nieznacznie, bo tylko
o 3 proc. (majac na uwadze niskg baze z poprzedniego roku,
kiedy to odnotowany spadek pomiedzy rokiem 2014 i 2015
przekroczyt 50 proc.). Uwzgledniajac stan zaawansowania
budow, ktére w 2017 roku realizowat bedzie Stalprodukt, mozna
z duzym prawdopodobienstwem zatozy¢, ze wolumen sprze-
dazy narynku krajowym przekroczy w 2017 roku 15 tys. ton.

Sprzedaz na rynki eksportowe to zdecydowanie odwrotna
tendencja. Spdtka notuje kolejny okres wzrostéw i konsekwent-
nej dywersyfikacji kierunkow. W 2016 roku zwiekszono wartosé
sprzedazy o 51,2 proc.,a wolumen sprzedazy o 48,4 proc.

Ze wzgledu na cyklicznos¢ realizacji inwestycji drogowych,
rowniez zagranicznych partnerédw Stalproduktu, w 2017 roku
nalezy spodziewa¢ sie sprzedazy na poziomie ok. 6 tys. ton.
Dalsza dywersyfikacja kierunkéw sprzedazy mozliwa bedzie
dopiero po przeprowadzeniu procesu rozwoju kilku nowych
produktéw.
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Road Safety Barriers

The road barriers sales result achieved in 2016 was by almost
15 per cent better than in 2015, when an over-40-per cent
decrease of sales value was recorded in relation to the preceding
period.

The domestic market conditions were only slightly improved by
3 per cent (considering the low base result from the previous year
when the recorded year-to-year decrease from 2014 to 2015
exceeded 50 per cent). Considering the advancement level of the
construction projects which will be carried out by Stalprodukt in
2017, one may assume, at a high level of probability, that in 2017
the domestic sales volume will exceed 15 thousand tons.

The sales to export markets are subject to a decidedly reversed
trend. The Company has recorded another period of increases
and consistent diversification of directions. In 2016 the sales
value was increased by 51.2 per cent and the sales volume by 48.4
per cent.

Due to the cyclical character of the carried out road investment
projects, also the ones run by the Stalprodukt's foreign partners,
in 2017 the sales of about 6 thousand tons should be expected.
Further diversification of sales directions will only be possible
after the development of several new products.



Sprzedaz barier drogowych
Sales of Road Barriers

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

. 51 204
201
26 481
49 945

2015

—— 17 500

ilos¢ (tony)

volume (tons)

- 12 435
2016
2013 T 10859

- 4 818

B kraj / domestic sales

B eksport / export sales
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Produkty centrum serwisowego blach

W 2016 roku sprzedano 36,3 tys. ton blach za 70,5 min zi, co
oznacza zblizony poziom zaréwno pod wzgledem wolumenu, jak
i wartosci w stosunku do poprzedniego roku.

Wedtug powszechnej opinii rodzimy rynek przetwdérstwa wyro-
béw ptaskich osiggnat dojrzatos¢. Nie widac juz pedu do rozbu-
dowywania mocy przetwérczych, co byto charakterystyczne dla
ubiegtych lat. Obecnie firmy nastawiajg sie na poprawe jakosci
oraz zwiekszanie zakresu ustug. Wszystko po to, aby osiggac
coraz wieksze zyski. Przez caty 2015 rok oraz pierwsze miesigce
2016 roku popyt na rynku wyroboéw ptaskich w Polsce utrzy-
mywat sie na dobrym poziomie. Rosty tez ceny.

Products of Steel Service Centers

In 2016, 36.3 thousand tons of steel sheets were sold for PLN 70.5
million, which stands for a level similar to the previous year's level
both in terms of the sales volume and value.

According to common opinions, the domestic flat product
processing market reached maturity. No drive for the expansion
of production capacities can be observed any more, which was
characteristic of the preceding years. At present, companies
focus on the improvement of quality and expansion of their
services range. This is all aimed at achieving increasingly higher
profits. Throughout the year 2015 and the initial months of 2016,
the demand for flat products in Poland was maintained at a good
level. The prices were growing as well.
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2016

2015

2016

2015

Sprzedaz produktdw centrum
serwisowego blach

Sales of Steel Service
Center's Products

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

59 846
= 10 686

60 662
- 0 505

ilos¢ (tony)
volume (tons)

31396
- 4861

31180
- 4151

B kraj / domestic sales

B eksport / export sales



2016

2015

Segment Cynku

Segment Cynku obejmuje zakres dziatalnosci ZGH ,Bolestaw”
S.A. razem ze spoétkami zaleznymi, tj. wydobycie rud cynkowo-
-otowiowych oraz produkcje cynku i otowiu, a takze dziatalnos¢
powigzana.

Zestawienia sprzedazy obejmujg najwazniejsze wyroby (cynk,
otéw, srebro) produkowane przez te spoétki nalezace do Grupy,
ktérych dziatalnos¢ zwigzana jest ztym segmentem dziatalnosci.

Cynkistopy cynku

W roku 2016 wolumen sprzedazy cynku i wyrobéw cynkowych
byt 0 1,2 proc. nizszy w stosunku do 2015 roku, w tym wolumen
sprzedazy krajowej zmniejszyt sie o 8,5 proc., a eksportowej
zwiekszytsie 0 9,3 proc.

Spadek wolumenu sprzedazy wyrobdéw cynkowych w stosunku
do 2015 roku zostat skompensowany wzrostem cen
ztotdwkowych cynku o 14 proc. Stad przychody ze sprzedazy
tych wyrobdw byty w 2016 roku wyzsze o ponad 11 proc. od tych
osiggnietych w roku 2015.

Sprzedaz cynku i stopdw cynku

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

789 416

631 024

761 848

516 955

B kraj / domestic sales

B eksport / export sales

Zinc Segment

The Zinc Segment embraces the activities of ZGH “Bolestaw” S.A.
along with its subsidiary companies, i.e. the excavation of zinc-
lead ores as well as zinc and lead production plus associated
activities.

The sales breakdowns cover the main products (zinc, lead, silver)
produced by these companies belonging to the Group, whose
activities are related to this segment of activity.

Zincand Zinc Alloys

In 2016 the sales volume of zinc and zinc products was by 1.2 per
cent lower than in 2015, including the domestic sales volume
lower by 8.5 per cent, and exports higher by 9.3 per cent.

The decreasing sales volume of zinc products, as compared to
2015, was compensated with the increase of their PLN prices by

14 per cent. Thus, in 2016 the sales of these products were by over
1 per cent higher than the ones achieved in 2015.

Sales of Zinc and Zinc Alloys

ilos¢ (tony)
volume (tons)

— 87 312

05413
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Sprzedaz otowiu rafinowanego Sales of Refined Lead
wartosé netto (tys. zt) ilo$¢ (tony)
net value (PLN thousand) volume (tons)
2016
50 073 — 0551
43 116 = 5008
2015
51331 — 7209

B kraj / domestic sales

B eksport / export sales

Otow rafinowany Refined Lead

Wolumen sprzedazy otowiu rafinowanego w roku 2016 byt na In 2016 the volume of refined lead reached a level similar to the
poziomie zblizonym do roku poprzedniego. Wzrost cen previous year's one. The increase of PLN prices by 10 per cent
ztotéwkowych otowiu o 10 proc. w roku 2016 zwiekszyt over 2016, increased the sales revenues by 9.4 per cent in relation
przychody ze sprzedazy 0 9,4 proc. w stosunku do 2015 roku. to 2015.
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2016

2015

Sprzedaz galeny flotacyjnej

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

0

69 847
« 30

04 454

B kraj / domestic sales

B eksport / export sales

Galena flotacyjna

Galena flotacyjna produkowana w ZGH ,,Bolestaw” (ok. 75 proc.
produkcji tego koncentratu w Segmencie Cynku) i w ,,Gradir
Montenegro” w Czarnogoérze (ok. 25 proc. produkcji) jest
koncentratem zawierajgcym ok. 62 proc. otowiu. Wielko$é
produkcji uzalezniona jest od wydobycia rudy i zawartosci
otowiu w rudzie. W zwigzku z sczerpywaniem sie zasobdw rudy
w kopalni ,Olkusz-Pomorzany”, wolumen produkcji krajowej
i sprzedaz systematycznie spada. Wzrasta natomiast produkcja
i sprzedaz koncentratow pochodzacych z ,,Gradir Montenegro”.

Wzrost wolumenu sprzedazy galeny o 3,4 proc. oraz wzrost cen
otowiu w 2016 roku wptynety na zwiekszenie przychoddéw ze
sprzedazy koncentratow galeny o 8,3 proc. w poréwnaniu do
roku poprzedniego. Cata galena byta sprzedawana na eksport.

Sales of Flotation Galena

ilos¢ (tony)
volume (tons)

«0
— ) () 350
-9

— 10 678

Flotation Galena

The flotation galena produced by ZGH “Bolestaw”
(approximately 75 per cent production volume in Zinc Segment)
and in “Gradir Montenegro” in Montenegro (approx. 25 per cent
production volume) is a concentrate containing approximately
62 per cent of lead. The production volume is dependent on the
lead ore excavation volume and lead content in the ore.
In connection with the depletion of the ore deposits in the
”Olkusz-Pomorzany” mine, the domestic production volume and
sales are systematically decreasing, while the production volume
and sales of the concentrates from “Gradir Montenegro” are
increasing.

The increase of the galena sales volume by 3.4 percent and
increase of lead prices in 2016 resulted in the increase of the
galena concentrates sales by 8.3 per cent compared to the
previous year. The entire galena volume was exported.
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2016

2015

Sprzedaz metalu Dore’a

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

53 067

50 004

.0

B kraj / domestic sales

B eksport / export sales

Metal Dore'a

Metal Dore'a produkowany przez Hute Cynku ,Miasteczko
Slaskie” S.A. jest to wysokowartosciowy odpad uzyteczny
powstajacy podczas rafinacji otowiu, nadajacy sie wytacznie do
dalszego przerobu. Jest stopem o wysokiej zawartosci srebra.

Wysokos$¢ produkcji zalezy od zawartosci tych metali we wsa-
dach. W roku 2016 w stosunku do 2015 roku wolumen sprzedazy
spadt o 6,1 proc., ale wartos¢ przychoddéw wzrosta o 6,1 proc.
z uwagi na wzrost ceny srebra na rynku polskim o 14 proc.

Pozostata dziatalnos¢

Segment pozostatej dziatalnos$ci obejmuje sprzedaz produktdw,
towardw i ustug realizowang przez takie podmioty jak: STP
Elbud Sp. z o0.0., Cynk-Mal S.A., Stalprodukt-Zamos¢ Sp. z o.0.,
Stalprodukt-Serwis Sp. z o0.0., Stalprodukt-Wamech Sp. z o.o.
czy Stalprodukt-MB Sp. z 0.0. £aczne przychody ze sprzedazy
tego segmentu wyniosty w 2016 r. 2171 min zt, co oznacza spadek
03,4 proc. w stosunku do roku 2015.
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Sales of Dore Metal

ilo$¢ (tony)
volume (tons)

e 24
*0

°26
«0

Dore Metal

Dore metal produced by the Huta Cynku “Miasteczko Slaskie”
S.A.is high-value waste material obtained during lead refinement
process, suitable only for further processing. It is an alloy of high
silver content.

Its production volume is always dependent on the content of the
metals concerned in the input material. In 2016, as compared to
2015, its sales volume decreased by 6.1 per cent, but the sales
value increased by 6.1 per cent due to the 14-per cent increase of
silver prices on the Polish market.

Other Activities

The Other Activities Segment embraces the sales of products,
goods and services rendered by such companies as: 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 o.0. or
Stalprodukt-MB Sp. z o.0. In 2016 the total Segment's sales
amounted to PLN 217.1 million, which accounts for a decrease by
3.4 percentinrelationto 2015.



Struktura sprzedazy Grupy

w podziale na segmenty 21 )
’ (V)

operacyjne
P \ Segment Profili Gietych

Profiles Segment
W roku 2016 wzrdst udziat Segmentu Cynku w przychodach

Grupy Stalprodukt z 50,6 proc. do 54,1 proc. (tj. o 3,5 pkt proc.), 1 (y
przy jednoczesnym spadku udziatu Segmentu Blach 9 (V)
Elektrotechnicznych z 21,2 proc. do 17,9 proc. (tj. o 3,3 pkt proc.).
Segment Blach
I Elektrotechnicznych
Group's Sales Structure o

Electrical Sheets Segment
- Division into Operating
Segments

In 2016 the Zinc Segment’s share grew in the Stalprodukt Group's

total sales from 50.6 per cent to 54.1 per cent (i.e. by 3.5

percentage points), accompanied by the decrease of the

Electrical Sheets Segment’s share from 21.2 per cent to 17.9 per 2016
cent (i.e. by 3.3 percentage points).

21,0%

Segment Profili Gietych

Profiles Segmen/-\ 21,2 6’9%

Segment Blach Pozostata dziatalnosé

Elektrotechnicznych Other Activities
Electrical Sheets Segment

/ 54,1

792'% Segment Cynku

Pozostata dziatalnos$é Zinc Segment
Other Activities

50,6

Segment Cynku

Zinc Segment






Wszyscy mamy do dyspozycji takg samg
liczbe godzin w ciggu dnia. Niektorzy
po prostu potrafig je lepiej wykorzystac.

We’re all given the same number of hours
in a day, some people just use them better.

Autor nieznany / Author unknown
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Sytuacja ekonomiczno-{inansowa
Economic and Financial Conditions

W 2016 roku przychody z catoksztattu dziatalnosci Grupy
Kapitatowej Stalprodukt uksztattowaty sie na poziomie 3 171,8
min zt. Oznacza to wzrost o 1,2 proc. w stosunku do roku 2015.
Wypracowany zysk na poziomie dziatalnosci operacyjnej
wynioést 412,9 min zt, natomiast zysk netto wynidst 345,3 min zt
(w 2015 zysk na poziomie dziatalnosci operacyjnej wynidst
291,6 min zt, a zysk netto - 227,2 min zt).

W omawianym okresie EBITDA osiggneta wielko$¢ 553,4 min zt
(wobec 434,8 min zt w roku 2015).
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In 2016 the Stalprodukt Group's total revenues from all of its
activities reached the level of PLN 3 171.8 million. This result
accounts for an increase by 1.2 per cent in relation to 2015. The
generated operating profit amounted to PLN 412.9 million, while
the net profit reached the level of PLN 345.3 million (in 2015 the
operating profit amounted to PLN 291.6 million, and net profit -
227.2 million).

In the period concerned the EBITDA reached the level of PLN
553.4 million (against PLN 434.8 million achieved in 2015).



W 2016 roku rentownos$¢ sprzedazy na poszczegdlnych In 2016 the return on sales ratios reached the following levels (per

poziomach ksztattowata sie nastepujaco (w proc.). cent).
2016 2015
Rentownosé na sprzedazy/ Return on Sales 13,6 10,7
Rentownos¢ operacyjna/ Operating Margin 13,1 9,3
Rentownos¢ brutto/ Gross Margin 13,5 09,2
Rentownosé netto/ Net Margin 11,0 73
Rentownos$¢ majatku i kapitatu wtasnego obrazujg ponizsze The Return on Assets and Return on Equity are reflected by the
wielkosci (w proc.): following figures (per cent):
2016 2015
Rentownos$¢ majatku/ Return on Assets 10,8 6,9
Rentownosé kapitalu wlasnego/ Return on Equity 17,8 11,1
Ptynnos¢ finansowa w ujeciu statycznym przedstawiajg ponizsze The financial liquidity in a static condition is reflected by the
wskazniki: following ratios:
2016 2015
Wskaznik biezacej ptynnosci/ Current Ratio 1.8 2,5
Wskaznik ptynnos$ci przyspieszonej/ Quick Ratio 1,1 1,6
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W 2016 roku przeptywy z dziatalnosci operacyjnej wyniosty
266,9 min zt. W pordwnaniu do roku 2015 w okresie
sprawozdawczym nastgpit wzrost majatku Grupy Kapitatowej
Stalprodukt S.A. o kwote 413,2 min zi, tj. o 12,5 proc. Aktywa
trwate powiekszyty sie o 66,3 min zt w stosunku do roku
poprzedniego i wynoszg 2 049,4 min zt. W omawianym okresie
wartos¢ aktywow obrotowych zwiekszyta sie o 346,9 min zt.
Kapitat wtasny zmniejszyt sie z 2 049,9 min zt w roku 2015 r. do
1 936,8 mIn zt w roku ubiegtym i stanowi 52 proc. sumy
bilansowej.

Zobowigzania dtugoterminowe Grupy Kapitatowej Stalprodukt
S.A. na 31.12.2016 r. wyniosty 502,1 mIn zt, w tym dtugoterminowe
kredyty i pozyczki stanowity 102,6 min zt. W poréwnaniu do roku
2015 nastgpit wzrost zobowigzan dtugoterminowych o 18,4 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 godrnicze, mozli-
wosci nieodzyskania srodkow finansowych zaangazowanych
w spotce ,,Gradir Montenegro”, odpraw dla pracownikéw pionu
gorniczego, roszczen zwigzanych z deputatem weglowym oraz
gwarancjamiiporeczeniami.

Krotkoterminowe kredyty i pozyczki na koniec roku 2016
wyniosty 2291 min zt. Kapitat obrotowy netto zmniejszyt sie
z poziomu 787,8 min zt w 2015 r. do 731,6 mIn na koniec 2016 roku.

Rentownos$¢ kapitatu wtasnego w Grupie Kapitatowej
Stalprodukt w analizowanym okresie wyniosta 17,8 proc., a stan
srodkow pienieznych na 31.12.2016 . wyniost 286,2 min zt.
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In 2016 the operating cash flow amounted to PLN 266.9 million.
Compared to 2015, the assets of the Stalprodukt S.A. Capital
Group were increased by the amount of PLN 413.2 million, i.e. by
12.5 per cent. The fixed assets increased by PLN 66.3 million in
relation to the previous year and amount to PLN 2 049.4 million.
In the reporting period, the value of current assets increased by
PLN 346.9 million. The equity decreased from PLN 2 049.9
million in 2015 down to PLN 1 936.8 million in the previous year
and accounts for 52 per cent of the balance sheet total.

As of 31 December 2016 the long-term liabilities of the
Stalprodukt S.A. Capital Group amounted to PLN 502.1 million,
including the long-term credits and loans amounting to PLN
102.6 million. Compared to 2015, the long-term liabilities
increased by PLN 18.4 million.

The amount of PLN 296,1 million, recorded in the long-term
liabilities (payables) section, is related to the recognition of risk
regarding the take-over of the ZGH "Bolestaw” S.A. company, i.e.
liguidation costs of the "Olkusz-Pomorzany” mine, liability for
mining damages, potential non-recovery of cash engaged in the
“Gradir Montenegro” company, severance payments to the
employees of the mining division, claims related to the coal
allowance as well as granted guarantees and sureties.

Towards the end of 2016 the short-term credits and loans
amounted to PLN 2291 million. The working capital was
decreased from PLN 787.8 million in 2015 to PLN 731.6 million at
the end of 2016.

In the analyzed period the Return on Equity in the Stalprodukt
S.A. Capital Group reached the level of 17.8 per cent, and the cash
status as of 31.12.2016 was PLN 286.2 million.



Ocena uzyskanych wynikéw i sytuacji finansowej

Pod wzgledem uzyskanych wynikéw rok 2016 byt dla Grupy
Kapitatowej Stalprodukt znacznie lepszy od roku 2015. Grupa
odnotowata niewielki (0,3 proc.) wzrost przychoddw ze sprze-
dazy, jednoczes$nie znacznej poprawie ulegt zaréwno zysk na
sprzedazy (wzrost o 27 proc.), jak i zysk na dziatalnosci opera-
cyjnej (wzrost o 42 proc.) oraz zysk netto (wzrost o 52 proc.).

Znaczaca poprawa rentownosci zwigzana byta przede
wszystkim z dziatalnoscig Segmentu Cynku, natomiast spadek
osiggnietych wynikéw wynikat gtéwnie ze spadku wolumenu
i wartosci sprzedazy w Segmencie Blach Elektrotechnicznych.
W segmencie tym w roku 2016, a w szczegodlnosci w Il jego
potowie, odnotowano znaczacy spadek cen w pordwnaniu do
roku 2015. W okresie tym wyraznie zaznaczyt sie trend spadko-
wy, powodujacy, ze Spotka osiqgneta sprzedaz na poziomie
nizszym zaréwno w zakresie wolumenow, jak i wartosci w porow-
naniu do roku 2015. W catym roku 2016 odnotowano spadek
wolumendw sprzedazy segmentu, ktéry wynidst 14,4 proc.,
natomiast spadek sprzedazy pod wzgledem wartosciowym
wynidst 15,2 proc. Efektem tego jest obnizenie wyniku segmentu
o 55,5 min zt w stosunku do roku 2015, co oznacza spadek
0 32 proc.

W Segmencie Profili Gietych uwarunkowania rynkowe byty
zblizone do wystepujacych w roku 2015, jednakze udato sie
poprawi¢ wyniki segmentu przy utrzymaniu wolumendéw na
poziomie roku 2015 oraz przy wzroscie przychodoéw o 0,5 proc.
Segment Profili odnotowat poprawe wyniku o niemal 21 min zt, co
oznaczawzrost 0 88,8 proc.

W Segmencie Cynku nastapit niemal 7,2-procentowy wzrost
przychoddw ze sprzedazy w stosunku do roku 2015, natomiast
wynik segmentu zwiekszyt sie o 47 proc. Poprawa byta przede
wszystkim efektem wzrostu $redniej ceny cynku w roku 2016 oraz
umochienia sie dolara amerykarnskiego.

W roku 2016 nastgpita poprawa sytuacji finansowej Grupy
Kapitatowej, co odzwierciedlajg wskazniki ekonomiczno-
-finansowe charakteryzujace dziatalnos¢ gospodarcza. Wszyst-
kie prezentowane powyzej ulegty poprawie w stosunku do roku
2015.

Assessment of Achieved Results and Financial Standing

Considering the achieved results, the year 2016 was much better
for the Stalprodukt Group than 2015. The Group recorded a slight
(0.3 per cent) increase of sales, accompanied by a significant
improvement of both the profit on sales (increase by 27 per cent)
and operating profit (increase by 42 per cent) as well as net profit
(increase by 52 per cent).

The significant improvement of the profitability was, primarily,
related to the Zinc Segment’s activities, whereas the decrease of
the achieved results was mainly attributable to the decrease of
the sales volume and value in the Electrical Sheets Segment. In
2016, and in the second half of the year in particular, this Segment
recorded a significant decrease in prices compared to 2015. The
downward trend was clearly marked in this period making the
Company achieve lower sales levels, both in terms of the volume
and value, compared to 2015. Throughout the year 2016, the
Segment’s sales volume decreases were being recorded to reach
the level of 14.4 per cent, while the sales value decreased by
15.2 per cent. This caused the Segment's result decrease by
PLN 55.5 millionin relation to 2015, which accounts for a decrease
by 32 per cent.

In the Profiles Segment the market conditions were very close to
the ones present in 2015. However, the Segment's results were
successfully improved by maintaining the 2015 sales volume
levels and 0.5-per cent sales increase. The Profiles Segment
recorded results improved by almost PLN 21 million, which
accounts for the increase by 88.8 per cent.

The Zinc Segment saw an almost 7.2-per cent increase of sales in
relation to 2015, while the Segment's net result was increased by
47 per cent. The improvement, primarily, resulted from the
increase of average zinc prices in 2016 and strengthening of the
American dollar.

In 2016 the Capital Group's financial standing was improved,
which is reflected in the economic and financial ratios,
characterizing economic activities. All the above presented
ratios were improved inrelation to 2015.
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Grupa Kapitatowa nie doswiadczyta zatoréw ptatniczych,
konsekwentnie realizujac przyjeta polityke w zarzadzaniu
ryzykiem. Jednostka dominujgca nie jest rowniez zagrozona
zmieniajagcymi sie kursami walut z uwagi na naturalne
w wiekszoséci zabezpieczenie tego ryzyka. Natomiast ZGH
,Bolestaw” S.A. oraz podmioty zalezne prowadza aktywng
polityke zabezpieczen. Zgodnie ze strategiq zabezpieczen przed
skutkami spadku cen cynku, otowiu i srebra oraz kursu dolara,
podmioty zalezne na biezgco identyfikujq i oceniajg wptyw
ryzyka zwigzanego ze zmianami cen metali oraz kursu waluto-
wego na wynik finansowy, przeptywy pieniezne oraz bilans.

W roku 2016 nastgpity niewielkie zmiany w ksztattowaniu sie
majatku i zrodet jego finansowania. Nastgpit zaréwno wzrost
majatku trwatego o 66,3 min zt, tj. o 3,3 proc., jak i majatku
obrotowego o 346,9 min zt, tj. o 26,2 proc. W grupie $rodkdéw
obrotowych nastgpit wzrost zapaséw o 30 proc. oraz wzrost
naleznosci krétkoterminowych odpowiednio o0 35,7 proc. Aktywa
Grupy powiekszyty sie o 413,2 min zt, tj. 0 12,5 proc. Wzrostowi
majatku towarzyszyt wzrost zrodet finansowania w pozycji
rezerwy i zobowigzan o 42 proc. W analizowanym okresie
nastgpit réwniez wzrost krétkoterminowych zobowigzan z tytutu
dostaw 0 92,9 min zt, czyli o 38 proc.

Kapitat wtasny stanowi 52,0 proc. pasywow, a zobowigzania
48,0 proc. Zwiekszeniu ulegta wartos$¢ ksiegowa na jedna akcje
zwykta -z 304,82 zt do 347,07 zt (tj. 013,9 proc.).
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The Capital Group did not experience any payment backlogs,
consistently pursuing its risk management policy. The Parent
Company is not threatened either with any fluctuating currency
exchange rates thanks to the mostly applied natural hedging
systems. In the meantime ZGH “Bolestaw” S.A. and the subsidiary
companies pursue an extremely active hedging policy. In line
with the adopted hedging policy, protecting the companies
against the decrease of zinc, lead and silver prices as well as
fluctuation of the US dollar exchange rate, the subsidiary
companies continually identify and assess the impact of the risk
related to the changes of metal prices and currency exchange
rates on the financial result, cash flow and balance sheet.

In 2016 some slight changes affected the assets and their
financing sources. These were both concerned with the increase
of the fixed assets by PLN 66.3 million, i.e. by 3.3 per cent, and
current assets by PLN 346.9 million, i.e. by 26.2 per cent. In the
current assets' item a 30-per cent increase of inventories was
recorded and, respectively, increase of short-term receivables by
35.7 per cent. The Group's assets were increased by PLN 413.2
million, i.e. by 12.5 per cent. The increase of the assets was
accompanied by the 42-per cent increase of their financing
sources in the reserves and liabilities position. In the analyzed
period also the short-term trade liabilities were increased by PLN
92.9 million, i.e. by 38 per cent.

The equity accounts for 52 per cent and payables stand for 48 per
cent of the Liabilities. A book value per share was increased -
from PLN 304.82 to PLN 347.07 (i.e. by 13.9 per cent).




Przez caty okres sprawozdawczy Spotka dominujaca i wiekszosé
spotek z Grupy Kapitatowej utrzymywaty dobrg ptynnosé
finansowa, o czym $wiadczg wskazniki ptynnosci oraz terminowe
realizowanie wszelkich zobowigzan, zaréwno wobec praco-
whnikow i dostawcow, jak i budzetu oraz instytucji finansowych.

Grupa Kapitatowa nie jest nadmiernie zadtuzona, wykorzystanie
kredytow biezacych w catym okresie byto umiarkowane.
W ocenie bankéw finansujacych Grupa Stalprodukt posiada
nieprzerwanie zdolnos$¢ kredytowgq, a uzyskiwane wyniki oraz
przejrzysta sytuacja majatkowa i wtasnosciowa pozwalajg na
uzyskanie finansowania dziatalnosci w réznych formach.
W okresie sprawozdawczym Spotka dominujaca, a takze spotki
zalezne odnowity umowy z bankami na wielocelowe linie
kredytowe, majace na celu zabezpieczenie zrodet finansowania
Grupy.

Zarzad nie przewiduje pogorszenia sytuacji finansowej Grupy
w roku 2017. W celu utrzymania dobrej sytuacji finansowej
i ptynnosci prowadzone sgq prace nad restrukturyzacja spotek
z Grupy oraz dalsze przedsiewziecia, zwtaszcza w zakresie
zdobywania nowych rynkéw zaopatrzenia i zbytu, racjonalnej
gospodarki zapasamiinaleznosciami oraz obnizki kosztéw.

Zarzadzanie zasobami finansowymi nalezy uznac¢ za prawidtowe,
o czym s$wiadczy osiqgniecie dobrych wskaznikow ekono-
micznych oraz utrzymywanie ptynnosci finansowej i zdolnosci
kredytowej, a takze terminowe wywigzywanie sie z zaciggnietych
zobowigzan.

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 the liabilities, both towards the
employees and suppliers, the state budget and financial
institutions.

The Capital Group is not excessively indebted, the use of current
credits throughout the reporting period was moderate. In the
assessment of the financing banks the Stalprodukt Group is
continually enjoying a good credit capacity, the achieved results
as well as transparent assets and financial standing allow the
Group to obtain multi-form financing. In the reporting period the
Parent Company and the subsidiary companies renewed their
agreements with banks for the use of multi-purpose credit lines,
aimed at securing the Group's financing sources.

The Management Board does not predict any worsening of the
Group's financial standing in 2017. The restructuring of some
companies within the Group and new undertakings are under
way, especially aimed at the expansion to the supply and sales
markets, rational management of inventories and costs
reduction.

The management of financial resources should be regarded as
correct, which is confirmed by the achievement of good
economic ratios and maintenance of financial liquidity and credit
capacity, as well as on-time settlement of the incurred liabilities.
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Strategia rozwoju Segmentu Cynku
Zinc Segment's Development Policy

Segment Cynku ma obecnie znaczacy udziat w skonsolido-
wanych przychodach Grupy Stalproduktu (54,1 proc.) i réwnie
istotny wptyw na jej wyniki finansowe. Dlatego inwestorzy
gietdowi przywigzuja duzg wage do perspektyw rozwoju tego
segmentu dziatalnosci Grupy. W pazdzierniku 2016 roku Zarzad
ZGH ,Bolestaw” S.A., najwiekszego podmiotu wchodzacego
w sktad Segmentu Cynku, opracowat strategie rozwoju, ktéra
zaktada wzmocnienie pozycji tej spotki poprzez wydtuzenie
eksploatacji kopalni,,Olkusz-Pomorzany”: uruchomienie nowego
ztoza, wzrost potencjatu produkcyjnego, uruchomienie przerobu
odpadow poflotacyjnych oraz dalszg optymalizacje kosztéw
funkcjonowania catego segmentu operacyjnego. Warto dodad,
ze strategia ta zostata bardzo pozytywnie oceniona przez
inwestoréw gietdowych.
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At present, the Zinc Segment constitutes a significant share of
the Stalprodukt Group's consolidated sales (54.1 per cent) and
has an equally important impact on its financial results. Therefore
stock market investors attach great importance to the
development prospects of the Group's activities in this Segment.
In October 2016, the Management Board of ZGH “Bolestaw” S.A.,
the biggest company belonging to the Zinc Segment, worked out
a development policy, wherein the Company's position is
planned to be strengthened through the extension of the
“Olkusz-Pomorzany” mine's operation period: launching
excavations from a new deposit, increase of the production
capacity, putting a postflotation waste processing plant into
operation and further optimization of the entire operating
segment’s costs. It is worth adding that this policy has been
assessed extremely favorably by stock investors.




Przestanki opracowania nowych zatozen dot. polityki
surowcowej ZGH ,,Bolestaw” S.A.

Od kilku lat spotka ZGH ,Bolestaw” S.A. przygotowuje sie do
zamkniecia kopalni ,,Olkusz-Pomorzany” i rozpoczecia procesu
jej likwidacji. Zakoriczenie wydobycia rudy planowane byto na
koniec 2017 roku. Wynikato to z faktu sczerpania sie eksploato-
wanego ztoza (coraz mniejsze przyrosty zasobow i spadek
zawartosci metali w rudzie), a przez to braku dalszej mozliwosci
efektywnego funkcjonowania kopalni. W kontekscie tej sytuacji
kwestia polityki surowcowej spétki ZGH ,Bolestaw” S.A., tj. utrzy-
manie co najmniej 50 proc. wsaddéw z wtasnych zrédet do pro-
dukcji cynku dla huty ,,Bolestaw”, nabiera znaczenia prioryteto-
wego. Nalezy zaznaczy¢, ze druga huta dziatajaca w ramach
Segmentu Cynku (Huta Cynku ,Miasteczko Slaskie” S.A)), dzieki
innemu procesowi produkcji cynku (ISP), od lat bazuje na
dostawach koncentratow ze zréddet zewnetrznych.

Nalezy takze podkresli¢, iz w wyniku zamkniecia w ostatnich
latach kilku duzych kopalh lub czasowego ograniczenia ich
produkcji, na rynku wystapit znaczacy deficyt koncentratéow
(szacowany tylko w roku 2016 na okoto 800 tys. ton cynku w kon-
centracie). To z kolei przyczynia sie do wzrostu cen koncentra-
téw, jak i samego cynku. Przy spadajacej produkcji z kopalni
,Olkusz-Pomorzany” oznacza to dla ZGH coraz wieksze koszty
zakupu surowca od dostawcédw zewnetrznych.

Dziatania podjete przez spotke

Chcac przeciwdziata¢ tym niekorzystnym tendencjom, Zarzad
ZGH ,Bolestaw” S.A. podjat w ostatnich latach szereg dziatan,
z ktorych najwazniejsze to:

* rozwdj produkcji koncentratow z przerobu (recyklingu)
odpaddéw cynkonosnych, tj. pytéw stalowniczych, szlaméw
oraz odpaddw poflotacyjnych,

« dostosowanie technologii elektrolizy cynku do wykorzystania
koncentratow pochodzacych z przerobu pytéw stalowni-
czych poprzez uruchomienie instalacji odchlorowania i od-
fluorowania (osiggnieto wzrost udziatu koncentratéw pocho-
dzacych z recyklingu pytéw z 10 proc. do 30 proc. ogdtu
wsadow,

¢ prowadzenie prac rozpoznawczych na ztozach ,Klucze”
i ,Laski”, celem ich ewentualnego wykorzystania. Po za-
konczeniu rozpoznania ztoza ,Klucze” Zarzad ZGH
,Bolestaw” S.A. ztozyt wniosek o przyznanie koncesji na
poszerzenie obszaru aktualnie eksploatowanego ztoza
LWKluczel”.

Rationale for the new guidelines of ZGH ”Bolestaw” S.A. raw
material policy

For a few years now the company ZGH “Bolestaw” S.A. has been
preparing for the closure of the “Olkusz-Pomorzany” mine and
start-up of its liquidation. The winding-up of the ore excavation
works was planned for the end of 2017. This was caused by the
depletion of the excavated deposit (decreasing deposit growth
and ore metal content), and the resulting impossibility to
effectively pursue the mining activities. Under such conditions
the issue of the ZGH “Bolestaw's” raw material policy,
i.e. provision of at least 50 per cent of input material from the
company’s own resources to secure the production of zinc for the
“Bolestaw” zinc smelter, assumes a priority status. It should be
underlined that another zinc smelter operating within the Zinc
Segment (Huta Cynku “Miasteczko Slaskie” S.A.), has, for years,
been based on concentrate deliveries from external sources
thanks to a different zinc production technology (ISP).

It should also be underlined that due to the closure of a few big
mines in the recent years or temporary reduction of their
capacities, the market experienced a significant deficit of metal
concentrates (estimated at approx. 800 thousand tons of zinc
concentrate in 2016). This, in turn, contributes to the increase of
zinc concentrate and zinc metal prices. The decreasing output
from the ”Olkusz-Pomorzany” mine stands for ZGH’s higher costs
of raw material purchases from external suppliers.

Actions undertaken by the Company

In an attempt to counteract these adverse trends, the
Management Board of ZGH “Bolestaw” S.A. has undertaken
a number of measures in the recent year, including the most
important ones:

¢ development of concentrate production (recycling) from
zinciferrous waste i.e. steelmaking dusts, sludges and
postflotation tailings,

* adjusting the zinc electrolysis technology to the use of
concentrates recycled from steelmaking dusts through the
launching of the dechlorinating and defluorinating installation
(from 10 per cent to 30 per cent of the total input),

¢ conducting exploration works in the “Klucze” and “Laski”
deposits, aimed at their future exploitation. After the
completion of the exploration works in the ”Klucze” deposit,
the Management Board of ZGH “Bolestaw” S.A. applied for
a concession to expand the excavation area of the currently
exploited “Klucze I” deposit.
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Koncesja na eksploatacje ztoza ,,Klucze I” i wydtuzenie okresu
funkcjonowania kopalni,,Olkusz-Pomorzany”

Z dniem 2710.2016 r. uprawomocnita sie decyzja ministra
$rodowiska o zmianie koncesji nr 1/2009 z dnia 2.02.2009 r. na
wydobywanie rud cynku i otowiu ze ztoza ,Klucze I”, potozonego
W granicach administracyjnych gminy Klucze, powiat olkuski,
wojewddztwo matopolskie.

Zmiany w przedmiotowej koncesji dotyczyty poszerzenia
obszaru godrniczego ,Klucze I” oraz wydtuzenia terminu jej
obowigzywania. Poszerzenie obszaru goérniczego ,Klucze I”
o czes$¢ pozauskokowq pozwoli wyeksploatowac ok. 2 min ton
rudy z tej czesci ztoza. Uwzgledniajac ok. 4 mIn ton zasobdw
kopalni ,,Olkusz-Pomorzany” oraz dodatkowe przyrosty, przy-
jeto realizacje nowego harmonogramu sczerpywania ztoza, co
umozliwi utrzymanie wydobycia w tej kopalni do roku 2020.

Nowa strategia funkcjonowania czes$ci gdrniczej spotki
przewiduje zmniejszenie wydobycia rudy z poziomu 2,45 min ton
rudy do srednio 1,8 mIn ton rocznie. Spotka bedzie mogta nadal
produkowad z wymienionych ztéz ok. 60 tys. ton koncentratow
cynku rocznie, co pozwoli wyprodukowac tacznie o ok. 170 tys.
ton koncentratow wiecej niz w przypadku realizacji scenariusza
zamkniecia kopalni w roku 2017.

Naktady inwestycyjne na udostepnienie zauskokowej czesci
ztoza ,Klucze I” wyniosg ok. 25 min zt.

Wydtuzenie eksploatacji kopalni , Olkusz-Pomorzany” pozwoli
takze na odsuniecie w czasie kosztow jej likwidacji, szacowanych
na ok. 142 min zt. Jednoczes$nie zakoriczono wiercenia roz-
poznawcze na ztozu ,Laski”. Opracowanie raportu na temat wiel-
kosci zasobow tego ztoza da odpowiedZz na temat celowosci
realizacji w przysztosci tego projektu gérniczego.
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Concession for the exploitation of the ”Klucze 1” deposit and
extension of the ”Olkusz-Pomorzany” mine's operation period

As of 2710.2016 the Minister of Environment’s decision took
effect amending the concession No 1/2009 dated 02.02.2009 for
excavation of zinc and lead ores from the “Klucze I” deposit,
situated within the administrative borders of the Klucze
commune, Olkusz county, Matopolska province.

The amendments to the concession concerned regarded the
expansion of the "Klucze I” excavation area and extension of the
concession term. The expansion of the ”"Klucze I” mining area
with the area extending beyond the fault line will allow for the
exploitation of about 2 million tons of ore from this part of the
deposit. Considering approximately 4 million tons of the "Olkusz-
-Pomorzany” mine resources and additional deposit growth,
a new schedule for the deposit depletion was approved, which
will allow for the extension of the mine’s operation until the year
2020.

The company’s new mining policy provides for the decrease of
the ore mining output from the level of 2.45 million tons to
average 1.8 million tons per year. The company will still be able to
produce around 60 thousand tons of zinc concentrates per year,
which will allow for the increase of the concentrates production
output by approx. 170 thousand tons compared to the realization
of mine’s closure scenario in 2017.

The investment outlays for putting the “Klucze I” beyond-the-
faultline areainto operation willamount to PLN 25 million.

The extension of the “Olkusz-Pomorzany” mine’s operation
period will also allow to postpone the costs of its liquidation,
estimated at approx. PLN 142 million.

At the same time completion of the exploration drillings at the
“Laski” deposit has taken place. A report, on the deposit’s volume
of resources, which is to be prepared, will answer the question
about the purposefullness of the future launching of this mining
project.



Uruchomienie zaktadu przerobu odpadéw poflotacyjnych

W ramach rozwoju produkcji koncentratéw z przerobu odpadow
cynkonos$nych spdtka ZGH ,Bolestaw” S.A. rozpoczeta w 2015 r.
realizacje projektu budowy zaktadu przerobu odpaddéw
poflotacyjnych. 27.10.2016 r. Zarzad ZGH ,,.Bolestaw” S.A. podjat
decyzje o rozpoczeciu rozruchu nowej instalacji.

Uruchomienie zaktadu przerobu odpaddéw poflotacyjnych jest
jednym z kluczowych elementdéw strategii pozyskania
materiatow wsadowych do produkcji cynku. Ponadto inwestycja
zostata zrealizowana celem racjonalizacji gospodarki
sktadowiskiem odpadow poflotacyjnych, tj. stawami osadowymi.
Koszt realizacji inwestycji wynidst ok. 58 min zt, przy czym kwota
42 min zt stanowi dofinansowanie z pozyczki udzielonej przez
NFOSIGW. Realizacja zadania ma charakter proekologiczny. Jest
to pierwsza na $wiecie instalacja tego typu, pozwalajaca
efektywnie odzyska¢ cynk i otow w formie cynkowych
koncentratow siarczkowych z odpaddéw nagromadzonych przy
kopalniach cynkowych. Zaktadany przerdob odpadoéw docelowo
wyniesie ok. 2 min ton rocznie, co pozwoli wyprodukowac¢ ok. 20
tys. ton koncentratéw cynkowych w skali roku. Przez okres
najblizszych 15 lat bedzie to stanowito ok. 15 proc. wsadu do
produkcji cynku.

Przy srednich cenach rynkowych cynku z 2015 roku szacowany
okres zwrotu z tej inwestycji wynosi 4 lata. Okres ten moze sie
skréci¢ po osiggnieciu efektu ekologicznego i czesciowym umo-
rzeniu pozyczki.

Launching the postflotation waste recycling plant

Within the development of concentrates production from
recycled zinciferrous waste, in 2015, the ZGH “Bolestaw” S.A.
company started to carry out the construction project for
a postflotation waste recycling plant. On 2710.2016, the
Management Board of ZGH “Bolestaw” S.A. has taken a decision
on the start-up of the new installation.

The start-up of the postflotation waste recycling plant is one of
the key elements of the policy focused on obtaining input
material for zinc production. Moreover, the investment project
was carried out with a view to the rationalization of the
postflotation waste management i.e. (tailings ponds). The cost of
the project amounted to approx. PLN 58 million, considering that
the amount of PLN 42 million accounts for the extra funding
obtained from the loan granted by the National Fund for
Environmental Protection and Water Management. The
implementation of this task has a pro-ecological character. Itis
the world's first installation of this type, allowing for an effective
recovery of zinc and lead, in the form of sulfide concentrates,
from the waste accumulated at zinc mining sites. The planned
recycling volume will ultimately reach the level of around 2 million
tons per year, which will allow for the production of approx.
20 thousand tons of zinc concentrates per year. Over the next
15 years this will account for approx. 15 per cent of the input
materials for zinc production.

Considering the average 2015 zinc market prices, the project’s
estimated payback time will be 4 years. This period may be
shortened after the achievement of the ecological effect and
partial amortization of the loan.
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Podjecie decyzji o budowie nowej hali wanien

Ponadto z korncem pazdziernika 2016 r. Zarzad ZGH ,,Bolestaw”
S.A. podjat decyzje o rozpoczeciu realizacji inwestycji pt. ,Nowa
hala wanien”. Przewidywane do wydatkowania naktady
inwestycyjne wyniosg ok. 240 min zt. Przewiduje sie, ze
zrealizowanie tej inwestycji pozwoli na zwiekszenie mozliwosci
produkcji cynku elektrolitycznego przez spodtke z 80 do 100 tys.
tonrocznie. ZGH ,Bolestaw” S.A. uzyskaty wspodtfinansowanie tej
inwestycji z NCBR w ramach Programu Inteligentny Rozwdj
w kwocie ok. 40 min zt.

Innowacyjnosciq bedzie mozliwos¢ produkcji cynku metoda
elektrolityczng przy zastosowaniu we wsadach tlenkéow pocho-
dzacych z recyklingu pytow stalowniczych w ilosci ok. 50 proc.
oraz koncentratow siarczkowych pochodzacych z wtérnego
przerobu odpaddéw poflotacyjnych, co zapewni wieksza ela-
styczno$¢ w zarzadzaniu dostawami koncentratéow z réznych
zrodet. Przewidywany termin zakonczenia realizacji inwestycji to
koniec | pétrocza 2019 roku.

Korzysci wynikajace z realizacji inwestycji:

* pierwsza na s$wiecie technologia produkcji cynku metoda
elektrolityczna, wykorzystujagca we wsadach ponad 50 proc.
materiatéw pochodzacych z recyklingu,

*  mozliwosc¢ zwiekszenia produkcji o 25 proc.,

¢ obnizeniejednostkowego kosztu produkcjicynku o 5 proc.,

¢ szacowany okres zwrotu: 5 lat,

¢ obnizenie zatrudnienia w hucie ,,Bolestaw” o 75 0sdb,

e zmniejszenie energochtonnosci produkcji cynku o 1,5 proc.,

¢ obnizenie kosztéw materiatdow wsadowych (wykorzystanie
tanszych materiatéw pochodzacych z recyklingu),

e osiggniecie poziomu technicznego porownywalnego z naj-
lepszymi producentamicynku elektrolitycznego na swiecie.

Realizacje inwestycji utatwi wydtuzenie funkcjonowania czesci
gorniczej spotki (zapewnienie znacznej czesci surowca w okresie
nastepnych 4 lat) i przesuniecie w czasie, tj. po 2020 roku,
koniecznosci poniesienia znacznych kosztéw zwigzanych z likwi-
dacjq kopalni, Olkusz- Pomorzany”.
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Decision on the construction of a new tank hall taken

Moreover, on 27 October 2016, the Management Board of ZGH
“Bolestaw” S.A. has taken a decision to start the project entitled.
“New Tank Hall”. The planned financial outlays will amount to
approx. PLN 240 million. It is predicted that the completion of
this project will allow the company to increase the electrolytic
zinc production output from 80 to 100 thousand tons per year.
ZGH “Bolestaw” S.A. obtained co-financing for this project from
the National Center for Research and Development, within the
Intelligent Development Program, amounting to approx. PLN 40
million.

The project’s innovative character will consist in the possibility of
zinc production with the electrolytic method enriching the input
material with oxides obtained from the recycling of steelmaking
dusts making up to 50 per cent of the volume and sulfide
concentrates, originating from the secondary processing of the
postflotation tailings, which will provide a greater flexibility of the
concentrate supplies from various sources. The predicted project
completion timeis the end of the 1st half of 2019.

Advantages resulting from the project:

* the world's first zinc production technology, using the
electrolytic method with above 50 per cent of recycled
materials in the input material,

» possibility of increased production output by 25 per cent,

* reduction of zinc unit production cost by 5 per cent,

¢ estimated payback time: 5 years,

* reduction of the smelter ”"Boleslaw” employment level by 75
persons,

* reduction of the zinc production embodied energy by 1,5 per
cent,

* reduction of the raw material costs (use of cheaper recycled
materials),

¢ reaching the technological level comparable to the world's
best electrolytic zinc producers.

The implementation of the project will be facilitated by the
extended operation of the company’s mining segment (securing
the significant part of raw material supplies over the next 4 years)
and postponement, i.e. until after 2020, of the “Olkusz-
Pomorzany” mine liquidation and the necessary costs related
thereto.



Inne dziatania zmierzajqce do optymalizacji kosztéw
funkcjonowania Segmentu Cynku

Spotki funkcjonujace w ramach Segmentu Cynku podejmujg
szereg dziatarh majacych na celu optymalizacje ich dziatania
i obnizenie kosztow funkcjonowania Segmentu. W 2014 roku
z potaczenia spotek Boloil S.A., Bolsped Sp. z 0.0. oraz Bol-Therm
Sp. z 0.0. powstata Boltech Sp.z o.o.

Podejmujac dalsze dziatania w kierunku dalszego uproszczenia
struktury grupy spodtek zaleznych (funkcjonujacych w ramach
Segmentu Cynku), spoétka ZGH ,Bolestaw” S.A. (Spodtka
Przejmujaca) w dniu 27.10.2016 r. ztozyta w Sadzie Rejonowym
dla Krakowa-Srédmiescia w Krakowie, X1l Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego plan potaczenia uzgodniony
pomiedzy zarzadem tej spdtki i zarzadem jej spdtki zaleznej
,Bolestaw-Recycling” Sp. z 0.0. z siedzibg w Bukownie (Spodtka
Przejmowana). Spdtka Przejmujaca posiada 100 proc. udziatow
Spotki Przejmowanej. Plan przewiduje dokonanie potaczenia
poprzez przeniesienie catego majatku Spotki Przejmowanej na
Spotke Przejmujaca, bez utworzenia nowych akcji i bez
podwyzszania kapitatu zaktadowego Spodtki Przejmujacej.
Przeprowadzenie potaczenia tych podmiotéw jest pozadane
zarowno od strony strategicznej, jak i operacyjnej. Celem
potaczenia jest uproszczenie struktury kapitatowej Grupy oraz
poprawa efektywnosci jej dziatania. Potgczenie spdtek pozwoli
na zmniejszenie kosztédw ich funkcjonowania o ok. 2 min zt
rocznie, a tym samym maksymalizacje zyskéw taczacych sie
spotek. Ponadto potaczenie wptynie na efektywniejsze
wykorzystanie potencjatu potaczonych spodtek, lepsza alokacje
srodkow pienieznych, bardziej efektywne wykorzystanie
zasoboéw ludzkich oraz majatku potaczonych spdtek. Planowane
potaczenie nastgpito zdniem 3.04.2017 .

Other activities aimed at the cost optimization
of the Zinc Segment's operation

The companies operating within the Zinc Segment undertake a number of actions aimed at
the optimization of the Segment's operation and costs reduction. In 2014, Boltech Sp. z o.0.
company was formed from the merged Boloil S.A., Bolsped Sp. z 0.0. and Bol-Therm Sp. z 0.0.
companies.

Undertaking further actions aimed at the further simplification of the subsidiary companies’
structure (operating within the Zinc Segment), on 27 October 2016 the ZGH “Bolestaw” S.A.
company (Acquiring Company) submitted a merger plan with the Krakéw-Srodmieécie
Regional Court in Krakéw, 12th Economic Department of the National Court Register, agreed
upon between the company’'s Management Board and the Management Board of the
subsidiary company “Boleslaw-Recycling” Sp. z 0.0. based in Bukowno (Acquired Company).
The Acquiring Company holds 100 per cent of the Acquired Company's shares. The plan
provides for the merger through transferring the entire assets of the Acquired Company to the
Acquiring Company, without creating new shares or increasing the Acquiring Company's
share capital. The merger of the above entities is a desired move both for strategic and
operational reasons. The goal of the merger is to simplify the Capital Group's structure and
improved effectiveness of its operation. The merger of the companies will allow for the
reduction of their operational costs by approx. PLN 2 million per year, and, consequently, for
maximization of the merged companies’ profits. Moreover, the merger will affect the more
effective use of the merged companies' potential, better allocation of cash, more effective
management of human resources and assets of the merged companies.The merger took effect
as of 3 April 2017.
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Stalprodukt na GPW

Stalprodukt at WSE

Notowania cen akcji Stalproduktu cechowaty sie duzg dynamika
wzrostu w roku 2016. Na przestrzeni catego roku stopa zwrotu
z akcji Spotki wyniosta ponad 67 proc. i byta kilkakrotnie wyzsza
niz w przypadku indeksu mWIG40, w sktad ktérego wchodzi
Stalprodukt. Wzrost tego indeksu wynidst 20 proc. w skali roku.
Z kolei w przypadku wszystkich spoétek notowanych na GPW
(indeks WIG), wzrost ten byt jeszcze nizszy i wynidst 14,1 proc.

Gtownymi czynnikami wzrostu kursu akcji Spotki byty stabilne
przychody oraz rosnace wyniki finansowe - gtéwnie
w Segmencie Cynku, czemu sprzyjaty wysokie ceny gietdowe
metali (cynku i otowiu) oraz umocnienie dolara amerykanskiego
do ztotego. Do poprawy wskaznikow gietdowych Stalproduktu,
takich jak zysk na akcje i wartos¢ ksiegowa na akcje, przyczynit
sie takze zrealizowany przez Spodtke program skupu akcji
wtasnych i obnizenie kapitatu zaktadowego.
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The Company's share price performance was characterized with
a large growth dynamics in 2016. Throughout the year the
Company's shares rate of return exceeded the level of 67 per cent
and was severalfold higher than the one of the mWIG40 index,
among whose participants Stalprodukt is listed. The increase of
the index concerned reached the annual level of 20 per cent.
Whereas, in the case of all the WSE-listed companies (WIG
index), this increase was even lower and reached the level of 14.1
per cent.

The main factors behind the increase of the Company's share
price performance were its stable sales and growing financial
results - mainly in the Zinc Segment, which resulted from high
metal exchange (zinc and lead) prices and strengthening of the
American dollar against the Polish zloty. The improvement of the
Stalprodukt’s stock market indicators, such as earnings per share
and book value per share, was also facilitated by the completion
of the Company’s own shares purchase program and decrease of
its share capital.



Kurs akcji Stalprodukt S.A.
Stalprodukt’s share price
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Wszyscy, ktérzy sadza, ze za liczbami )
stoi bezpieczenstwo, nie przegladali stron
z notowaniami gietdowymi.

Anyone who thinks there’s safety in numbers -

hasn’t looked at the stock market pages.

frene Peter
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Skup akcji wynikat z realizacji Uchwaty Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenie Akcjonariuszy z 17 listopada 2015 r.
w sprawie nabycia przez Spdtke akcji wtasnych w celu umorzenia.
Maksymalna liczba akcji, ktére mogty by¢ nabyte przez spotke
w ramach programu, wynosita 1 075 000 sztuk. Ustalona cena
nabycia jednej akcji wyniosta 250 zt. Skup dotyczyt akcji
imiennych uprzywilejowanych serii A, B i E. Warto$¢ programu
powiekszonego o koszty nabycia mogta wynies¢ maksymalnie
270 000 tys. zt.

W ramach trzech transz Spdtka nabyta w okresie od 16 grudnia
2015 r. do 28 kwietnia 2016 r. tgcznie 1 075 000 akcji wtasnych
o wartosci w cenie nabycia 268 750 tys. zt. Dodatkowo Spdtka
posiadata 69 733 akcje imienne uprzywilejowane nabyte rowniez
w celu umorzenia 21 grudnia 2006 roku.

W zwigzku z powyzszym, Uchwatg nr XXXIII/12/2016 z 20
czerwca 2016 r. WZA Spoédtki dokonato umorzenia tacznie
1144 733 akcji. Kolejna Uchwata (nr XXXI11/13/2016) dotyczyta
obnizenia kapitatu zaktadowego Spotki z kwoty 13 450 000 zt do
kwoty 11160 534 zt, tj. o kwote 2 289 466 zt.

28 czerwca 2016 roku Sad Rejonowy dla Krakowa-Srédmiescia
w Krakowie Xl Wydziat Gospodarczy KRS dokonat wpisu
w przedmiocie zarejestrowania obnizenia kapitatu zaktadowego
Spotki uchwalonego w dniu 20 czerwca 2016 r. przez WZA.
Po zarejestrowaniu zmian w wysokosci kapitatu zaktadowego
Stalproduktu, ogdlna liczba akcji wynosi 5 580 267, a ogdlna
liczba gtosow ze wszystkich wyemitowanych akcji wynosi
12198 535.
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The purchase of shares resulted from the implementation of the
Resolution adopted by the Extraordinary General Meeting of
Shareholders on 17 November 2015, regarding the purchase of
the Company’'s own shares with a view to redemption. The
maximum number of shares to be purchased by the Company
within the program was 1 075 000. The determined purchase
price per share was PLN 250. The purchase was only concerned
with registered preference shares of A, B and E series. The value
of the program expanded by the shares purchasing costs could
reach the maximum of PLN 270 000 thousand.

In the period from 16 December 2015 to 28 April 2016, within the
three program tranches, the Company purchased the total
number of 1 075 000 own shares valued at PLN 268 750
thousand considering the purchase price. Additionally, the
Company had already been in possession of 69 733 registered
preference shares, also purchased with a view to redemption on
21December 2006.

In connection with the above, the General Meeting of
Shareholders carried out the redemption procedure for 1144 733
shares by the Resolution No XXXII1/12/2016 dated 20 June 2016.
Another Resolution (No XXXII1/13/2016) regarded the decrease
of the Company's share capital from the amount of PLN
13 450 000 to the amount of PLN 11160 534, i.e. by the amount of
PLN 2289 466.

On 28 June 2016 the Krakéw-Srédmiescie District Court of
Krakow, 12th Economic Department of the National Court
Register recorded the decrease of the Company’s share capital
adopted by the resolution of the General Meeting of
Shareholders on 20 June 2016. After the registration of the
change in the Stalprodukt's share capital, the total number of
shares amounts to 5 580 267, and the total number of votes
resulting from all of the issued shares equalsto 12198 535.



Na skutek rejestracji obnizenia kapitatu zaktadowego Spotki
doszto do zmian w procentowym udziale poszczegdlnych akcjo-
nariuszy w ogodlnej liczbie gtoséw Spodtki. Nalezy zaznaczyc¢, ze
udziat najwiekszego akcjonariusza - STP Investment S.A. -
w ogadlnej liczbie gtosow w Spotce zwiekszyt sie z 32,99 proc. do
48,46 proc. gtosow na WZA, w zwigzku z czym po stronie tej
spotki zaktualizowat sie obowigzek, o ktérym mowa w art. 73. ust.
2 pkt 1 Ustawy o ofercie publicznej (koniecznos$¢ ogtoszenia
wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji
spotki publicznej w liczbie powodujacej osiggniecie 66 proc.
ogadlnej liczby gtoséw). Poniewaz 30 czerwca 2016 r. 4 akcjo-
nariuszy (STP Investment S.A., Stalprodukt Profil S.A., Stalnet
Sp. z 0.0. oraz Pan Piotr Janeczek) zawarto pisemne poro-
zumienie dotyczace nabywania akcji Stalprodukt S.A., zgodnego
gtosowania na Walnych Zgromadzeniach Spodtki oraz
prowadzenia wspdlnej polityki wobec Spoétki, o czym Spodtka
poinformowata w raporcie biezgcym nr 22 z dnia 30 czerwca
2016 r., ktérego zakresem objeto w szczegdlnosci dazenie
ww. akcjonariuszy do wspdlnego ogtoszenia wezwania do
zapisywania sie na sprzedaz akcji Spotki w liczbie zapewniajacej
osiggniecie tacznie przez ww. akcjonariuszy 66 proc. ogolnej
liczby gtosow w Spotce, stosowne wezwanie dokonane zostato
wspadlnie przez wszystkich akcjonariuszy bedacych strong wyzej
wymienionego porozumienia.

Wezwanie to zostato ogtoszone 13 wrzesénia 2016 roku. Po jego
rozliczeniu akcjonariusze objeci porozumieniem posiadali
tacznie 2 784 956 akcji Spodtki, reprezentujagcych 49,91 proc.
kapitatu zaktadowego, dajacych prawo do 8 051 032 gtoséw na
Walnych Zgromadzeniach Spdtki i stanowigcych 66 proc. ogdlnej
liczby gtosow Spotki.

The decrease of the Company's share capital resulted in the
changed percentage shares held by the particular Shareholders
in the general number of the Company's votes. It should be noted
that the share in the general number of votes held by the
Company's biggest shareholder - STP Investment S.A. -increased
from 32.99 per cent to 48.46 per cent of votes authorized at the
General Meeting of Shareholders, in relation to which this
company was faced with an updated obligation, referred to in
article 73. par. 2 subpar. 1 of the Public Offer Act (necessity to
announce invitations for submission of sale or exchange offers
relating to the public company's shares in the number
authorizing of to up to 66 per cent of the general number of
votes). As on 30 June 2016, 4 Shareholders (STP Investment S.A.,
Stalprodukt Profil S.A., Stalnet Sp. z 0.0. and Mr. Piotr Janeczek)
concluded a written agreement concerning the purchases of the
Stalprodukt S.A. shares, consensual voting at the General
Meetings of the Company’'s Shareholders and pursuit of a
common policy towards the Company, about which the
Company informed in its Current Report No 22 dated 30 June
2016, the scope of which particularly included the pursuit of the
above mentioned Shareholders for the joint announcement of
their invitations for the submission of sale offers relating to the
Company'’s shares in the number jointly authorizing the above
mentioned Shareholders up to 66 per cent of the general number
of the Company's votes, a resulting announcement was jointly
made by all the Shareholders, acting as the party to the above
mentioned agreement.

The Invitation was announced on 13 September 2016. After its
settlement, the Shareholders who concluded the agreement,
jointly held 2 784 956 Company's shares representing 49.91 per
cent of the share capital, authorizing to 8 051 032 votes at the
General Meetings of the Company's Shareholders and
accounting for 66 per cent of the general number of votes in the
Company.
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Spoteczna Odpowiedzialnos¢ Biznesu

Corporate Social Responsibility

W strategii naszej firmy zréwnowazony rozwdj od poczatku
zajmuje wazne miejsce. Nie traktujemy dziatalnosci pozafinan-
sowej firmy jako mniej istotnej. W nasze dziatania wpisana jest
troska o $rodowisko, otoczenie, o kondycje spotecznosci
lokalnej, z ktérej wyrastamy. Mamy $wiadomos¢, ze spoteczna
odpowiedzialno$¢ naszej firmy to tad organizacyjny, przestrze-
ganie praw cztowieka, praktyk z zakresu prawa pracy, ochrona
srodowiska, przejrzystosé, stosowanie uczciwych praktyk
handlowych i operacyjnych oraz zaangazowanie w rozwdj
spotecznosci lokalnej.

To, co dla nas od lat jest kluczowe, to dtugotrwaty wzrost warto-
$ci przedsiebiorstwa. Dlatego z mysla o przysztosci Spotki,
O przysztosci jej pracownikéw, akcjonariuszy, spotecznosci
lokalnej, klientow i dostawcdw czynimy wszystko co mozliwe, by
spotka zyskata trwate podstawy bytu i na state wpisata sie
w wymagajace $rodowisko, ktére stawia nam coraz to nowe
wyzwania, ale tez daje szanse rozwoju.
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From the very outset sustainable development has occupied an
important position in Stalprodukt’s policy. We do not treat the
Company's non-financial activities as less important ones. Our
care of the natural environment, surroundings, condition of the
local community that we are rooted in, are all embedded in our
activities. We are aware that the corporate social responsibility,
resting on our Company, stands for the corporate organizational
order, observance of the human rights, compliance with labor law
good practices, honest trade and operational practices,
environmental protection and involvement in the development of
the local community.

What is of key importance to us, is the long-term increase of the
Company's value. Therefore, thinking of the Company’s future,
the future of its employees, shareholders, local community,
customers and suppliers, we do whatever is possible for the
Company to secure its solid foundations and be a part of the
demanding environment, which makes us face new challenges
now and again, but also gives us development opportunities.



Nasze inwestycje w srodowisko i relacje z otoczeniem
Our environmental and social relations investments
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Inwestycje poczynione przez nas w ostatnich latach pozwolity
nam rozszerzy¢ oferte o wysoko przetworzone produkty i wy-
sokiej jakosci ustugi. Dzieki temu niesprzyjajace warunki
otoczenia i charakterystyczne dla branzy stalowej wahniecia
koniunktury powinny by¢ mniej ucigzliwe i dotkliwe. Zdajac sobie
sprawe z tego, ze tylko wieloletni rozwdj organiczny zapewnia
ochrone przed utratg zwigzanych z koniunkturg zyskow i pozwa-
la przetrwac trudniejsze okresy, opieramy nasz biznes na solid-
nych podstawach, budujac jego wartos¢. Dlatego integrowanie
strategii firmy z jej spoteczng odpowiedzialnoscig jest celem
realizowanym przez nas stopniowo, ale konsekwentnie.

W pozafinansowej dziatalnosci firmy mamy wiele pozytywnie
zapisanych kart. Wspierajac otoczenie, budujac relacje z naszymi
interesariuszami, zawsze kierowalismy sie nadrzedna zasada
czynienia dobra, co tez zostato docenione przez wtodarzy
Bochni. Statuetka Bene Meritus, ktdéra zostata nam przyznana
W uznaniu wczesniejszych zastug, wytycza nam kierunek i dzis.
To przypomnienie, ze spoteczna odpowiedzialnos¢ biznesu to
nie jest aktywnos¢ typowo promocyjna, nie jest to tez filantropia,
lecz trwata, konsekwentna filozofia naszego biznesu. Inwestu-
jemy w nasze otoczenie tak samo jak w firme, by zbudowac
rownowage z mysla o funkcjonowaniu w tym srodowisku
w bliskiej i dalekiej przysztosci.

W ostatnich trzech latach nasze inwestycje w srodowisko i relacje
z otoczeniem dynamicznie rosty. W roku 2015 byty dwukrotnie
wyzsze niz w 2014. Z kolei naktady poniesione w roku 2016 byty
juz trzykrotnie wyzsze niz w roku 2014 i wyniosty niemal 300 tys.
zt. Nie zmienita sie nasza filozofia zwigzana z CSR, ale zmienity sie
potrzeby s$rodowiska. Wstuchujac sie w gtos spoteczenstwa,
dostrzegajac trendy, ktére w nim zachodza, w ostatnim roku
wsparlismy nowe inicjatywy.
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The investments made in the recent years allowed us to expand
our offer range with highly-processed products and high quality
services. Thanks to the above, the unfavorable external
environment conditions and market fluctuations typical of the
steel industry should be less severe and painful. Being aware that
only along-term organic development secures us against the loss
of the market-dependent profits and allows us to survive harder
times, we base our business on solid foundations, building its
value. Therefore, integrating the Company's policy with its social
responsibility is our goal pursued gradually, but consistently.

As for our non-financial activities, we can take pride in many
bright pages. Supporting our environment, building good
relationships with our stakeholders, we have always been guided
by the superior principle of doing good, which was appreciated
by the authorities of Bochnia. The Bene Meritus statuette, which
was granted to us in appreciation of our earlier merits, is still
setting our directions today. It reminds us that corporate social
responsibility is not a typically promotional activity, not standing
for charity either, but rather being a durable and consistent
business philosophy. We invest in our environment just as we
invest in our Company so as to build a balance between the two,
thinking about our operations in this environment in the near and
far future.

During the recent three years, our investments in the
environment and our relationships with the community have
been dynamically growing. In 2015 they were twofold higher than
in 2014. Whereas the outlays expended in 2016 were threefold
higher than in 2014 and amounted to almost PLN 300 thousand.
Our CSR philosophy has not changed, but the community's
needs have. Listening to the community's voice, observing the
trends present therein, we supported new initiatives in the
previous year.



Bez watpienia najwiekszym przedsiewzieciem z obszaru
spotecznej odpowiedzialnosci biznesu w roku 2016 byt dla nas
udziat w budowie hospicjum Via Spei w Tarnowie. Wspieralismy
koncerty promujace ten szczytny cel, jakim jest budowa
hospicjum, a takze sami finansowo wsparliSmy jej pomysto-
dawcow, czyli tarnowska Fundacje Kromka Chleba. Nie
uszczuplito to naszego wsparcia skierowanego do ludzi
oczekujacych naszej codziennej pomocy. Jak co roku przeka-
zalismy $rodki na gorgce positki wydawane przez bochenski
Caritas, na $wiateczne wydatki w Domu Dziecka w Bochni, na
dziatalnos¢ innych fundacji narzecz dzieci.

Od lat na nasze wsparcie mogg liczy¢ aktywni mtodzi ludzie,
ktdrzy nie tylko w sporcie, ale i nauce wykazujg ambicje i wole
kreowania nowych standardoéw zycia. Takze w tym roku wspar-
lismy wiele sportowych inicjatyw. Pamietaliémy o sportowcach,
ktérych rozwijajace sie dopiero kariery trzeba wspierac¢ i o tych,
ktérym potrzebne sg $rodkina rehabilitacje.

Dbajac o poziom kulturalnego zycia mieszkarnicéw miast i gmin
W naszym rejonie, dofinansowalismy wiele imprez organizo-
wanych przez samorzady lokalne, takich jak Dni Bochni, Dni
Bukowna czy jubileusz 400-lecia Nowego Wisnicza.

Niezaleznie od $srodkéw kierowanych doraznie, jestesmy silnym
zrédtem wsparcia dla gmin, na ktérych terenie dziatamy dzieki
optatom z tytutu podatkow od nieruchomosci i $srodkéw trans-
portu. W roku 2016 wydatki (w catosci) z tytutu podatku od
nieruchomosci i $rodkdw transportu wyniosty 9 960 tys. zt,
azpodatku CIT 11742 tys. zt.

Odpowiedzialny biznes to takze wywigzywanie sie ze wszystkich
zobowigzarh wobec pracownikéw. Dotyczy to w szczegdlnosci
respektowania w petni uprawnien wynikajacych wprost z ko-
deksu pracy, zaktadowego uktadu zbiorowego pracy, przepiséw
bhp iinnych uregulowan prawnych. Oznacza to takze terminowe
wyptaty wynagrodzen, odprowadzanie w terminie wszystkich
sktadek, w tym zwtaszcza na ubezpieczenia spoteczne i zdro-
wotne, czy tak zwykte gesty jak organizowanie dla pracownikéw
akcjibezptatnych szczepien przeciwko grypie.

Poczucie stabilizacji pozwala na budowanie perspektywicznych
strategii dziatania w rdéznych obszarach, tak gospodarki,
jak i indywidualnego rozwoju. To tez sq przestanki stojace za tym
modelem prowadzenia biznesu, ktéry realizowany jest
w Stalprodukcie.

In 2016 our participation in the construction of the Via Spei
Hospice in Tarnéw, undoubtedly, was the biggest of our CSR
undertakings. We supported the concerts promoting the worthy
cause, that the hospice’s construction surely is, and, of our own
accord, we financially supported the originators of the very idea,
i.e. the Tarnéw foundation: Fundacja Kromka Chleba (cf. Slice of
Bread Foundation). This has not diminished our support
addressed at the people awaiting our everyday help. As every
year, we transferred resources to finance warm meals distributed
by the Bochnia Caritas branch, Christmas expenses of the
Children’s Home in Bochnia and activities of other foundations
undertaken in favor of children.

For many years now, young active people, who pursue their
ambitions both in sport and education and express their will to
create new life standards, have been able to count on our
support. Also this year we have supported many sport initiatives.
We remembered about the sportsmen, whose developing
careers needed support and about those who needed funds for
rehabilitation.

Taking care of the cultural life level in the towns and villages of our
region, we transferred extra funds to help finance numerous
events organized by the local governments such as the Days of
Bochnia, Days of Bukowno, or the 400th anniversary of Nowy
Wisnicz.

Irrespective of the ad hoc subsidizing, we are a strong support
source for the local communes, on whose area we operate thanks
to the locally paid real estate and motor vehicle tax. In 2016 the
total payments in respect of real estate and motor vehicle tax
amounted to PLN 9 960 thousand, and CIT allowances reached
PLN 11742 thousand.

Our responsible business also stands for fulfilling all the
obligations towards the employees. This concerns in particular:
observance of their full rights arising directly from the Labor
Code, corporate collective labor agreement, works health and
safety regulations and other applicable legal provisions. This
also stands for on-time disbursement of salaries, punctual
remittance of all due contributions, including the social insurance
and health fund ones, or such ordinary activities as organization
of free anti-fluimmunization for the employees.

Such a sense of stabilization allows for the development of long-
range strategies allowing to plan activities in various areas, both
in economy and individual development. These also act as the
guidelines supporting the business model that is followed in
Stalprodukt.
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Sprawozdania finansowe Financial reports

Opinia niezaleznego biegtego rewidenta
Opinia o sprawozdaniu finansowym

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego sprawozdania finansowego
Stalprodukt S.A. z siedzibg w Bochni, ul. Wygoda 69, zwanej dalej
Spobtka, na ktére sktada sie: roczne sprawozdanie z sytuacji finansowej
sporzadzone na dzien 31.12.2016 roku, roczne sprawozdanie z cat-
kowitych dochoddéw, roczne sprawozdanie ze zmian w kapitale
wtasnym oraz sprawozdanie z przeptywdw pienieznych za rok
obrotowy konczacy sie tego dnia, informacje dodatkowe o przyjetych
zasadach rachunkowosci oraz informacje objasniajace.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu oraz Rady Nadzorczej

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za sporzadzenie i rzetelng
prezentacje tego sprawozdania finansowego oraz sporzadzenie
sprawozdania z dziatalno$ci zgodnie z Miedzynarodowymi Stan-
dardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktdre zostaty zatwierdzone
przez Unie Europejska, jego zgodnos$¢ z obowigzujacymi Spdtke
przepisami prawa oraz statutem, a takze za prowadzenie ksiag
rachunkowych zgodnie z zasadami okreslonymi w ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2016 r. poz. 1047
z podzniejszymi zmianami), zwanej dalej ustawg o rachunkowosci.
Zarzad Spotki jest rowniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzna,
ktdrg uznaje za niezbedng, aby sporzadzane sprawozdania finansowe
byty wolne od nieprawidtowosci powstatych wskutek celowych
dziatan lub btedéw.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci kierownik jednostki oraz cztonko-
wie Rady Nadzorczej sq zobowigzani do zapewnienia, aby sprawo-
zdanie finansowe spetniato wymagania Migedzynarodowych
Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaty zatwier-
dzone przez Unie Europejska oraz ustawy o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ Biegtego Rewidenta

Naszym zadaniem jest w oparciu o przeprowadzone badanie wyra-
zenie opinii wraz z raportem o tym sprawozdaniu finansowym.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzili$my stosownie do
postanowien Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu
Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetych przez Krajowg
Rade Biegtych Rewidentéw, zwanych dalej Krajowymi Standardami
Rewizji Finansowej, oraz rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci.

Raport Roczny | Annual Report 2016

Independent Certified Auditor's Opinion
Opinion on the Financial Report

We have carried out an audit of the enclosed Financial Report of the
Stalprodukt S.A. based in Bochnia ul. Wygoda 69, hereinafter referred
to as the Company, consisting of: the Financial Report drawn up as of
31 December 2016, Statement of Comprehensive Income, Statement
of Changes in Equity and Cash Flow Statement for the period ending
on the day concerned, additional information on the adopted
accounting principles and other explanatory information.

Company’'s Management Board's and Supervisory Board's Liability

The Company's Management Board is responsible for the preparation
and accurate presentation of the present Financial Report and the
Report on the Company’s Activities in accordance with the
International Financial Reporting Standards, which have been
approved by the European Union, its conformity with the legal
provisions applicable to the Company and with the Articles of
Association, as well as for the preparation of the books of accounts in
accordance with the provisions defined in the Accountancy Act
(Journal of Laws 2016, item 1047 with subsequent amendments),
hereinafter referred to as “Accountancy Act”. The Company's
Management Board is also responsible for the internal audit, which is
thereby regarded as indispensable, so that the financial reports shall
be free from any irregularities arising from deliberate actions or errors.

Pursuant to the Accountancy Act, the Company's Management Board
and members of the Supervisory Board are obligated to ensure that
the Financial Report fulfills the requirements of the International
Financial Reporting Standards approved by the European Union and
Accountancy Act.

Auditor’s Liability

Our task is to express an opinion and submit a report on the present
Financial Report on the basis of the carried out audit.

We have carried out the audit of the Financial Report pursuant to the
provisions of the National Financial Auditing Standards in the wording
of the International Auditing Standards adopted by National Council
of Certified Auditors, hereinafter referred to as National Financial
Auditing Standards and Chapter 7 of the Accountancy Act.



Regulacje te naktadajg na nas obowigzek postepowania zgodnego
z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki
sposodb, aby uzyska¢ wystarczajagcq pewnos¢, ze sprawozdanie
finansowe nie zawiera istotnego znieksztatcenia.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu
uzyskanie dowoddéw badania dotyczacych kwot i informacji
ujawnionych w sprawozdaniu finansowym. Dobdér procedur badania
zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnych
nieprawidtowosci w sprawozdaniu finansowym na skutek celowych
dziatan lub btedoéw. Dokonujac oceny tego ryzyka, bierzemy pod
uwage kontrole wewnetrzng zwigzang ze sporzadzeniem oraz
rzetelng prezentacjq sprawozdania finansowego w celu zaplanowania
stosownych do okolicznosci procedur badania, nie zas w celu
wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania kontroli wewne-
trznej Spotki. Badanie obejmuje réwniez ocene odpowiedniosci
stosowanej polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunkéw dokona-
nych przez kierownika jednostki oraz ocene ogdlnej prezentacji
sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania
stanowig wystarczajgcq i odpowiednig podstawe do wyrazenia przez
nas opinii.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci jestesmy takze zobowigzani
stwierdzi¢ w opinii, czy sprawozdanie finansowe jest zgodne co do
formy i tresci z obowigzujacymi Spotke przepisami prawa i statutem
oraz czy zostato ono sporzadzone na podstawie prawidtowo prowa-
dzonych ksiag rachunkowych. Stwierdzenia w tym zakresie sformu-
towalismy w oparciu o prace wykonane w trakcie badania.

Opinia
Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe:

¢« przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej
i finansowej jednostki na dzien 3112.2016 r, jak tez jej wynik
finansowy za rok obrotowy od 01.01.2016 r. do 31.12.2016 r., zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finanso-
wej, ktére zostaty zatwierdzone przez Unie Europejska i przyjety-
mi zasadami (polityka) rachunkowosci;

« zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finanso-
wej, ktore zostaty zatwierdzone przez Unig Europejska;

* jest zgodne, we wszystkich istotnych aspektach, co do formy
i tresci z rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 lutego
2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazy-
wanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz
warunkdéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim
(Dz.U. 2 2014 r. poz. 133 z pdzniejszymi zmianami), zwanym dalej
rozporzadzeniem o informacjach biezacych i okresowych, oraz
z wptywajacymina jego tresé postanowieniami statutu Spotki;

* zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych,
we wszystkich istotnych aspektach, ksiag rachunkowych zgodnie
z zasadami okreslonymiw ustawie o rachunkowosci.

We are obligated by these provisions to pursue our proceedings in
accordance with the rules of ethics as well as plan and carry out the
audit in the way ensuring sufficient certainty that the Financial Report
does not contain any significant misstatements.

The audit consists in conducting procedures aimed at obtaining
evidence as to the amounts and disclosures contained in the Financial
Report. The selection of the auditing procedures depends on our
judgement, including the assessment of risk affecting the occurrence
of significant irregularities in the Financial Report resulting from
deliberate actions or errors. Assessing the risk concerned, we
consider the internal audit, connected with the preparation and
accurate presentation of the Company’s Financial Report, in order to
plan auditing procedures applicable in the circumstances concerned
and not to express our opinion on the effectiveness of the internal
audit. The audit also contains the evaluation of the appropriateness of
the applied accounting policy, rationality of the estimated values
determined by the Company’'s Management Board and general
assessment of the Financial Report's presentation.

We believe that the audit evidence obtained by us constitutes
a sufficient and adequate basis for us to express our opinion thereon.

Pursuant to the Accountancy Act we are also obligated to state in the
opinion whether the Financial Report stands in accordance, as to its
form and content, with the legal provisions applicable to the
Company'’s Articles of Association and whether it was prepared on
the basis of the correctly prepared documentation. We made our
statement in this respect on the basis of the works performed during
the audit.

Opinion
In our opinion the enclosed Financial Report:

« reflects accurately and clearly the Company's assets and financial
standing as of 31 December 2016 as well as its financial result for
the period from 1January 2016 to 31 December 2016 in accordance
with the International Financial Reporting Standards, approved by
the European Union and adopted accounting principles (policy),

* was prepared, in all essential aspects, in accordance with the
International Financial Reporting Standards, approved by the
European Union;

* stands in accordance, in all of its essential aspects, as to the form
and content, with the Regulation of the Minister of Finance as of
19 February 2009 on current and periodic information disclosed
by issuers of securities and conditions governing recognition of
equivalent information required by non-member states (Journal of
Laws 2014, item 133 with subsequent amendments), hereinafter
referred to as the Regulation on Current and Periodic Information,
and provisions of the Company’s Articles of Association affecting
the same;

* was prepared on the basis of, run correctly in all of its essential
aspects books of accounts, in accordance with the requirements
set outinthe Accountancy Act.
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Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Informacje o wypetnieniu innych obowiqzkéw wynikajacych
z przepiséw prawa dotyczacych sprawozdania finansowego

Inne informacje zamieszczone w raporcie rocznym

Inne informacje obejmujg informacje finansowe i niefinansowe inne
niz sprawozdanie finansowe oraz opinia wraz z raportem. Zarzad
Spotki jest odpowiedzialny za te informacje. Nasza opinia
o sprawozdaniu finansowym nie obejmuje tych informacji oraz, o ile
nie zostato to jednoznacznie wskazane w Sprawozdaniu na temat
innych wymogow prawa i regulacji, nie wyrazamy zadnej formy
zapewnienia o tych informacjach. Ponadto zakres naszych prac oraz
charakter naszego zapewnienia sq wytacznie, takie jak opisujemy.

W zwigzku z przeprowadzanym badaniem sprawozdania finanso-
wego naszym zadaniem, zgodnie z wymogami Krajowych
Standarddéw Rewizji Finansowej, jest zapoznanie sie z tymi innymi
informacjami oraz rozwazenie, czy nie zawierajg one istotnej nie-
spojnosci ze zbadanym sprawozdaniem finansowym. Jesli stwierdzi-
my takie istotne niespdjnosci, jestesmy zobowigzani poinformowac
o tym w naszej opinii.

Nie mamy nic do przekazania w tym zakresie.
Sprawozdanie z dziatalnosci

Raport roczny zawiera sprawozdanie z dziatalnosci Spodtki
Stalprodukt S.A. oraz Grupy Kapitatowej Stalprodukt S.A. za okres od
1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku sporzadzone w formie
jednego dokumentu, zwanego dalej sprawozdaniem z dziatalnosci.
Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za jego sporzadzenie oraz
ztozenie w tym sprawozdaniu oswiadczenia o stosowaniu tadu
korporacyjnego. Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sq
odpowiedzialni za zapewnienie, aby sprawozdanie z dziatalnosci byto
zgodne z wymogami rozporzadzenia o informacjach biezacych
i okresowych oraz ustawy o rachunkowosci.

Zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci i rozporzadzenia
o informacjach biezacych i okresowych, jestesmy zobowigzani
sformutowac¢ opinie, czy informacje zawarte w sprawozdaniu
z dziatalnosci oraz oswiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego
uwzgledniajq przepisy rozporzadzenia, a odnosnie do sprawozdania
z dziatalnosci takze ustawy o rachunkowosci i sq zgodne z infor-
macjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym. Ponadto, w $wietle
wiedzy o jednostce i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania
sprawozdania finansowego, os$wiadczamy, iz nie stwierdzilismy
istotnych znieksztatcen w sprawozdaniu z dziatalnosci.
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Report on Other Legal Requirements and Regulations

Information on fulfilling other requirements resulting from the legal
regulations referring to the Financial Report.

Other information contained in the Financial Report

Other information embraces financial and non-financial information
other than the Financial Report and opinion accompanied with the
audit report. The Company's Management Board is responsible for
such other information. Our opinion on the Financial Report does not
embrace such other information and, unless this has been clearly
stated in the Report on Other Legal Requirements and Regulations,
we do not provide any other form of assurance about this kind of
information. Moreover, the scope of our work and character of our
assurance are exclusively as described.

Pursuant to the National Financial Auditing Standards our task in
connection with the carried out audit of the Financial Report, is to get
familiar with such other information and consider whether or not the
same contains any significant inconsistencies with the audited
Financial Report. If we detect such significant inconsistencies, we are
obligated to inform about the fact in our opinion.

We have nothing to report in this respect.
Report on Activities

The Financial Report contains the Report on the Stalprodukt S.A.
Company's Activities and Stalprodukt S.A. Capital Group's Activities
for the period from 1 January 2016 to 31 December 2016, drawn up as
one document, hereinafter referred to as Report on Activities. The
Company's Management Board is responsible for its preparation and
submission of Declaration on applying the rules of corporate
governance therein. The Company's Management Board and
members of the Supervisory Board are responsible for assuring that
the Report on Activities shall be compliant with the Regulation on
Current and Periodic Information and the Accountancy Act.

Pursuant to the requirements of the Accountancy Act and Regulation
on Current and Periodic Information, we are obligated to formulate an
opinion whether or not the information included in the Report on
Activities and Declaration on applying the rules of corporate
governance complies with provisions of the Regulation on Current
and Periodic Information, and in respect of the Report on Activities,
also with the Accountancy Act provisions, and whether the same
stands in accordance with the information included in the Financial
Report. Additionally, we are obligated to make a declaration, whether
in the light of our knowledge on the Company and its environment,
obtained during the audit, we have detected any significant
misstatements in the Report on Activities.



Zapoznalismy sie ze sprawozdaniem z dziatalnosci i o$wiadczeniem
o stosowaniu tadu korporacyjnego. Przeanalizowali$my, czy zawierajq
one informacje wymagane powyzszymi przepisami prawa, oraz
sprawdzilismy, czy informacje w nich zawarte sa zgodne
z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym. Czytajac
sprawozdanie z dziatalnosci, rozwazyliSmy w oparciu o naszq wiedze
o Spotce i jej otoczeniu, czy nie zawiera ono istotnych znieksztatcen.

Opinia o sprawozdaniu z dziatalnosci i oéwiadczeniu o stosowaniu
tadu korporacyjnego

Naszym zdaniem, w oparciu o prace wykonane w zwigzku z badaniem

sprawozdania finansowego:

* sprawozdanie z dziatalnosci uwzglednia, we wszystkich istotnych
aspektach przepisy rozporzadzenia o informacjach biezacych
i okresowych i informacje, o ktérych mowa w art. 49 ustawy
o rachunkowosci oraz informacje prezentowane w tym
sprawozdaniu sq zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym
sprawozdaniu finansowym;

* os$wiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego zawiera we
wszystkich istotnych aspektach informacje wymagane rozporza-
dzeniem o informacjach biezacych i okresowych oraz informacje
zawarte w tym oswiadczeniu sg zgodne z informacjami zawartymi
w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

Inne stwierdzenia o sprawozdaniu z dziatalno$ci wymagane przez
przepisy prawa

W $wietle wiedzy o Spdtce i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania

nie stwierdzilismy w sprawozdaniu z dziatalnosci Spotki istotnych
znieksztatcen.

Teresa Sadowska

Kluczowy biegty rewident nr 9358
,Accord’ab” Biegli Rewidenci Spdtka z o.0.
53-234 Wroctaw, ul. Grabiszyriska 241

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nr 262

Wroctaw, 27 kwietnia 2017 r.

We have got familiar with the Report on Activities and Declaration on
applying the rules of corporate governance. We have analyzed if the
above contain the information required by the above legal provisions
and checked whether or not the information contained therein stands
in accordance with the information contained in the Financial Report.
Reading the Report on the Company's Activities, we considered, on
the basis of our knowledge on the Company and its environment,
whether or not the same contains any significant misstatements.

Opinion on the Report on Activities and Declaration on applying the
rules of corporate governance

In our opinion, on the basis of the works carried out in connection with

the audit of the Financial Report:

¢ the enclosed Report on Activities, reflects, in all essential aspects,
the provisions of the Regulation on Current and Periodic
Information and information referred to in art. 49 of the
Accountancy Act and the information presented in the Report
stands in accordance with the information contained in the
audited Financial Report;

« the Declaration on applying the rules of corporate governance
contains, in all essential aspects, the information required by the
Regulation on Current and Periodic Information and the
information contained therein stands in accordance with the
information contained in the audited Financial Report.

Other statements regarding the Report on Activities required by the
legal regulations

In the light of our knowledge on the Company and its environment,
obtained during the audit, we have not detected any significant
misstatements in the Report on the Company's Activities.

Teresa Sadowska

Key Certified Auditor No 9358

»Accord’ab” Biegli Rewidenci Spdtka z 0.0.

53-234 Wroctaw, ul. Grabiszynska 241

Entity entitled to carry out financial report audits No 262

Wroctaw, 27 April 2017
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BILANS na dzierh 31 grudnia 2016 i 2015 (w tys. zt)

BALANCE SHEET as of 31st December 2016 and 2015 (in thousands of PLN)

AKTYWA ASSETS 2016 2015

I. Aktywa trwale I. Fixed assets 1357906 1404 663
1. Warto$ci niemalerialne, w tym: 1. Intangible fixed assets, including: 41 696 43 137
- prawo wieczyslego uzytkowania gruntow - right of perpetual land use 36 080 36 080
2. Rzeczowe aktywa trwale 2. Tangible fixed assels 857199 863 910
3. Naleznosci dlugoterminowe 3. Long-term receivables - -
4. Inwestycje dlugoterminowe 4. Long-term investments 457 746 495 647
4.1. Nieruchomosci 4.1. Real estate 06 781 99 993
4.2. Wartos$ci niematerialne i prawne 4.2. Intangible assels - -
4.3. Dlugoterminowe aktywa finansowe 4.3. Long-term financial assels 360 965 305 654
4.4. Inne inwestycje dlugoterminowe 4.4. Other long-term investments - -
5. Dlugoterminowe rozliczenia 5. Long-lerm prepayments 1265 1969
miedzyokresowe

5.1. Aktywa z tytulu odroczonego podatku 5.1. Deferred income tax assets 1265 1969
dochodowego

5.2. Inne rozliczenia miedzyokresowe 5.2. Other prepayments - -
I1. Aktywa obrotowe II. Current assets 605 330 467260
1. Zapasy 1. Inventories 268 106 224 308
2. Naleznosci krotkoterminowe - w tym 2. Short-term receivables - including trade 266 863 214 444
naleznosci z tyt. dostaw i ustug powyzej 1 roku receivables in excess of 1 year 952 1752
3. Inwestycje krotkoterminowe 3. Short-term investments 60 892 21513
3.1. Krdtkoterminowe aktywa finansowe 3.1. Short-term financial assels 60 676 21513
a) pozyczki a) loans 41 600 1000
b) krétkoterminowe papiery wartoSciowe b) short-term securities - 856
¢) Srodki pieniczne i ich ekwiwalenty ¢) cash and cash equivalents 19 076 19 657
3.2. Inne inwestycje krétkoterminowe 3.2. Other short-term investments 216 -
4. Krotkoterminowe rozliczenia 4. Short-term prepayments 0 469 6995
miedzyokresowe

Aktywa razem Total assets 1963 236 1871923

Raport Roczny | Annual Report 2016



PASYWA EQUITY AND LIABILITIES 2016 2015

1. Kapital wlasny 1. Shareholders’ equity 1451 688 1554 115
1. Kapital akcyjny 1. Share capital 11161 13 450
2. Akcje (udzialy) wlasne (wielko$¢ ujemna) 2. Own shares (stocks) (negative value) - -
3. Kapital zapasowy 3. Reserve capital 104 184 104 184
4. Kapital z aktualizacji wyceny 4. Reserve capital from revaluation - 3166
5. Pozostale kapitaly rezerwowe 5. Other reserve capital 1240 612 1324 654
6. Zysk (strata) z lat ubieglych 6. Retained profits (losses) - -
7. Zysk (strata) netto 7. Net profit (loss) 95 731 108 661
11. Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania 1. Liabilities and provisions for liabilities 511 548 317 808
1. Rezerwy na zobowiazania 1. Provisions for liabilities 50 035 39 530
1.1. Rezerwa z tytulu odroczonego podatku 1.1. Provision for deferred income tax 43 049 33 439
dochodowego

1.2. Pozostale rezerwy 1.2. Other provisions 6986 6 091
a) dlugoterminowe a) long-term 5 044 5201
b) krotkoterminowe b) short-term 1942 890
2. Zobowiazania dlugoterminowe 2. Long-term liabilities - 20 000
2.1. Dlugoterminowe kredyty i pozyczki 2.1. Long-term credits and loans - 20 000
2.2. Inne zobowiazania dlugoterminowe 2.2. Other long-term liabilities - -
3. Zobowiazania krétkoterminowe 3. Short-term liabilities 455 925 253 054
3.1. Krotkoterminowe kredyty i pozyczki 3.1. Short-term credits and loans 189 974 37 406
3.2. Krotkoterminowa cze$¢ dlugoterminowych 3.2. Current part of long-term credits and loans 25 000 20 000
kredytow i pozyczek

3.3. Zobowiazania z tytulu dostaw i ushug 3.3. Trade liabilities 202 495 155 608
- w tym zobow. z tyt. dostaw i ustug powyzej 1 roku - including trade payables in excess of 1 year 1831 2547
3.4. Zobowigzania z tytutlu podatku dochodowego 3.4. Income tax liabilities 11 589 14 876
3.5. Inne zobowiazania krotkoterminowe 3.5. Other short-term liabilities 26 867 25164
4. Rozliczenia miedzyokresowe 4. Accruals 5588 5224
Pasywa razem Total equily and liabilities 1963 236 1871923
Wartosc¢ ksiegowa Book value 1451688 1554 115
Liczba akcji Number of shares 5580 267 6725 000
Wartosc¢ ksiegowa na jedna akcje (w zb) Book value per share (PLN) 260,15 231,1

Rozwodniona liczbha akcji

Diluted number of shares

Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w z1)

Diluted book value per share (PLN)
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RACHUNEK ZYSKOW | STRAT za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 i 2015 (w tys. zt)

PROFIT AND LOSS ACCOUNT for the period from
1st January to 31st December 2016 and 2015 (in thousands of PLN)

2016 2015
1. Przychody netto ze sprzedazy produktow, I. Net sales of products, goods and materials, 1268 023 1347626
towarow i materialow, w tym: including:
1. Przychody netto ze sprzedazy produktow 1. Net sales of products 1225590 1300 819
2. Przychody netto ze sprzedazy towarow 2. Net sales of goods and materials 42433 46 807
i materialow
I1. Koszty sprzedanych produktow, towaréw I1. Costs of products, goods and materials sold, 1077135 1117 433
i materialow, w tym: including:
1. Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 1. Production cost of products sold 1036 379 1068 059
2. Warto$¢ sprzedanych towardw i materialow 2. Value of goods and materials sold 40 75 49 374
I11. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy II1. Gross profit (loss) on sales 190 888 230193
IV. Koszty sprzedazy IV. Selling costs 33198 37579
V. Koszty ogdlnego zarzadu V. General and administrative costs 38 615 39 268
VI. Zysk (strata) na sprzedazy VL. Profit (loss) on sales 119 075 153 346
VII. Pozostale przychody operacyjne VII. Other operating incomes 11 877 6 019
VIII. Pozostale koszty operacyjne VIII. Other operating costs 10 397 12 577
IX. Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej IX. Operating profit (loss) 120 555 146 788
X. Przychody finansowe X. Financial incomes 2742 3 855
XI. Koszty finansowe XI. Financial costs 5 644 16 115
XII. Zysk (strata) brutto XII. Profit (loss) before taxation 117 653 134528
XIII. Podatek dochodowy XIII. Income tax 21022 25 867
XIV. Zysk (strata) netto XIV. Net profit (loss) 95 731 108 661
Zysk (strata) netto Net profit (loss) 95 731 108 661
Srednia wazona liczba akcji zwyklych Weighted average number of ordinary shares 5580 267 6725 000
Srednia wazona liczba akeji zwyklych skorygowana o | The weighted average number of ordinary shares 5580 267 6296 867
akcje wlasne adjusted by own shares
Zysk (strata) na jedna akcje zwykla (w z1) Profit (loss) per ordinary share (PLN) 17,16 17,26

Srednia wazona przewidywana liczba akcji zwyklych

Weighted average predicted number of ordinary
shares

Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje
zwykla (w z1)

Diluted profit (loss) per ordinary share (PLN)
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SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM za okres

od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 i 2015 (w tys. zt)

STATEMENT OF CHANGES IN EQUITY for the period from

1st January to 31st December 2016 and 2015 (in thousands of PLN)

Akcje
wlasne
w cenie Kapital z | Pozostale Wynik z
nabycia aktualizacji| kapitaly roku Kapital
Kapital |Own shares| Kapital wyceny | rezerwowe | Wynik z lat | biezacego wlasny
akeyjny at the Zapasowy Capital Other ubieglych | Current RAZEM
Share purchase Reserve from reserve Relained year net Equity
capital price capital [revaluation| capital profits profit TOTAL
Stan na 1.01.2016 (BO)/ As of 01.01.2016 (Beginning of Period) 13 450 0 104 184 3166 1324 654 108 661 - 1554 115
Podzial zysku/ Profit distribution - - - - 90 508 -90 508 - 0
Przeniesienie miedzykapitalowe/ Intercapital transfer - - - -3 166 3166 - - [
Sfinansowanie zakupu akcji wlasnych umorzonych - - - - -177 716 - - -177 716
Financing the purchase of the Company’s own
and redeemed shares
Dywidenda dla akcjonariuszy/ Dividend - - - - - -18 153 - -18 153
Umorzenie akcji wlasnych/ Redemption of own shares -2289 - - - - - - -2289
Calkowite dochody za okres 1.01 - 31.12.2016 T. - - - - - - 95 731 95 731
Total comprehensive income for period 1.01 - 31.12.2016
Stan na 31.12.2016 (BZ)/ As of 31.12.2016 (Ind of Period) 11 161 0 104 184 0 1240 612 0 05 731 1451 688
Stan na 1.01.2015 (BO)/ As of 01.01.2015 (Beginning of Period) 13 450 -139 104 184 3166 1400 050 27151 - 1547 862
Podzial zysku/ Profit distribution - - - - 13 487 -13 487 - 0
Przeniesienie do inwestycji krotkoterminowych - 139 - - - - - 139
Short-term investments transfer
Pokrycie zakupu akcji wlasnych - - - - -88 883 - - -88 883
Financing the purchase of the Company’s own shares
Dywidenda dla akcjonariuszy/ Dividend - - - - - -13 664 - -13 664
Calkowite dochody za okres 1.01 - 31.12.2015 T - - - - - - 108 661 108 661
Total comprehensive income for period 1.01 - 31.12.2015
Stan na 31.12.2015 (BZ)/ As of 31.12.2015 (End of Period) 13 450 0 104 184 3166 1324 654 0 108 661 1554 115
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SPRAWOZDANIE Z PRZEPEYWOW PIENIEZNYCH
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 i 2015 (tys. zt)
CASH FLOW STATEMENT for the period

from 1st January to 31st December 2016 and 2015 (in thousands

of PLN)

2016 2015
A. Przeplywy srodkow pieni¢znych z dzialalnosci A. Cash flow from operating activities - indirect
operacyjnej - metoda posrednia method
1. Zysk (strata) netto 1. Net profit (loss) 95731 108 661
II. Korekty razem II. Total adjustments 6365 81823
1. Amortyzacja 1. Depreciation 49 912 47064
2. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych 2. (Profit) loss from exchange rate fluctuations - -
3. Odsetki i udzialy w zyskach (dywidendy) 3. Interest and profit share (dividends) 1377 1337
4. (ZysKk) strata z dzialalnosci inwestycyjnej 4. (Profit) loss on investment activities 1154 -2 802
5. Zmiana stanu rezerw 5. Change in reserves 10 505 7023
6. Zmiana stanu zapasow 6. Change in inventories -43 797 60 774
7. Zmiana stanu naleznosci 7. Change in receivables -52 419 -6 015
8. Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych, 8. Change in short-term liabilities except for loans 45303 -33 479
z wyjatkiem pozyczek i kredytow and credits
9. Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych 9. Change in accruals -1406 -3 776
10. Inne korekty 10. Other adjustments -4 264 10 797
I11. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci I11. Net cash flow from operating activilies 102 096 190 484
operacyjnej
B. Przeplywy srodkéw pieni¢znych z dzialalnosci B. Cash flow from investment activities
inwestycyjnej
1. Wplywy I. Inflows 3784 6516
1. Zbycie warto$ci niematerialnych oraz rzeczowych | 1. Sales of intangible and tangible fixed assets 635 3213
aktywow trwatych
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci 2. Sales of real estate properties and intangible - -
niematerialne assets
3. 7. aktywow finansowych, w tym: 3. From financial assets, including: 3149 3302
- zbycie aktywow finansowych - financial assets sold = -
- dywidendy i udzialy w zyskach - dividends and profit share received - -
- splata udzielonych pozyczek dlugoterminowych - repayments of long-term loans granted = -
- odsetki - interest received 2149 2302
- inne wplywy z aktywow finansowych - other inflows from financial assets 1000 1000

4 . Inne wplywy inwestycyjne

4 . Other investment inflows
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2016 2015
11. Wydatki I1. Outflows -42 984 -64 811
1. Nabycie warto$ci niematerialnych oraz 1. Purchase of intangible and tangible fixed assets -36 073 47721
rzeczowych aktywow trwatych
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci 2. Real estate property and intangible assets - -
niematerialne
3. Na aktywa finansowe, w tym: 3. To financial assels, including: -6 311 -17 090
- nabycie aktywow finansowych - financial assets purchased -6 311 -17 090
- udzielone pozyczki dlugoterminowe - long-term loans granted - -
4. Inne wydatki inwestycyjne 4. Other investment outflows -600 -
I11. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci I11. Net cash flow from investment activities -39 200 -58 295
inwestycyjnej
C. Przeplywy srodkow pieni¢znych z dzialalnosci C. Cash flow from financial activities
finansowej
1. Wplywy I. Inflows 137569 -
1. Wplywy netto z emisji akcji (wydania udzialow) 1. Net inflows from issue of shares, other capital - -
i innych instrumentow kapitalowych oraz doplat instruments or capilal receipts
do kapitatu
2. Kredyty i pozyczki 2. Credits and loans 137 569 -
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 3. Issue of debentures - -
4. Inne wplywy finansowe 4. Other financial inflows - -
11. Wydatki I1. Outflows -201 046 -150 812
1. Nabycie akcji (udzialow) wlasnych 1. Purchase of own shares -179 150 -89 600
2. Dywidendy i inne wyplaty na rzecz wlascicieli 2. Dividends and other dues paid to shareholders -18 154 -13 663
3. Inne niz wyplaty na rzecz wlascicieli, wydatki 3. Outflows from profit distribution, other than - -
z tytutu podziatu zysku dues paid to shareholders
4. Splaty kredytow i pozyczek 4. Credits and loans repaid - -43 909
5. Wykup dluznych papieréow wartosciowych 5. Redemption of debentures - -
6. 7 tytulu innych zobowigzan finansowych 6. From other financial liabilities - -
7. Platnos$ci zobowigzan z tytulu umoéw leasingu 7. Contractual payments of financial lease dues - -
finansowego
8. Odsetki 8. Interest paid -3 526 -3 640
9. Inne wydatki finansowe 9. Other financial outflows -216 -
I11. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci III. Net cash flow from financial activities -63 477 -150 812
finansowej
D. Przeplywy pieni¢zne netto razem D. Total net cash flow -581 -18 623
E. Bilansowa zmiana stanu Srodkow pienieznych E. Balance sheet change in cash -581 -18 623
F. Srodki pieni¢zne na poczatek okresu F. Cash (beginning of period) 19 657 38 280
G. Srodki pieni¢zne na koniec okresu G. Cash (end of period) 19 076 19 657




Stalprodukt S.A.

50 | 51

Opinia niezaleznego
biegtego rewidenta

Opinia o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym

Przeprowadzilismy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawo-
zdania finansowego Grupy Kapitatowej Stalprodukt S.A. ktorej
Jednostkg Dominujacy jest Stalprodukt S.A. z siedzibg w Bochni
ul. Wygoda 69, zwanej dalej Grupg Kapitatowa, na ktore sktada sie:
skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na
dziert 31.12.2016 roku, skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych
dochoddw, skonsolidowany rachunek ze zmian w kapitatach
wtasnych oraz skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdow
pienieznych za okres konczacy sie tego dnia, informacje dodatkowe
o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne informacje
objasniajace.

Odpowiedzialno$s¢ Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Jednostki
Dominujacej

Zarzad Jednostki Dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie
i rzetelng prezentacje tego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawoz-
dawczosci Finansowej, ktére zostaty zatwierdzone przez Unie
Europejska, jego zgodnos$é¢ z obowigzujacymi Grupe Kapitatowa
przepisami prawa oraz statutem, a takze za sporzadzenie
dokumentacji konsolidacyjnej zgodnie z zasadami okreslonymi
W rozporzadzeniu Ministra Finansow z 25 wrzesnia 2009 r. w sprawie
szczegotowych zasad sporzadzania przez jednostki inne niz banki,
zaktady ubezpieczen i zaktady reasekuracji skonsolidowanych
sprawozdan finansowych grup kapitatowych (Dz.U. z 2009 r. nr 169
poz. 1327 z pdzniejszymi zmianami), zwanymi dalej rozporzadze-
niem w sprawie zasad konsolidacji. Zarzad Jednostki Dominujacej jest
odpowiedzialny réowniez za kontrole wewnetrzna, ktdrg uznaje za
niezbedna, aby sporzadzane skonsolidowane sprawozdania finanso-
we byty wolne od nieprawidtowosci powstatych wskutek celowych
dziatari lub bteddw.

Zgodnie z ustawg z 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U.
z 2016 r. poz. 1047 z pdzniejszymi zmianami), zwanej dalej ustawqg
o rachunkowosci, Zarzad Jednostki Dominujacej oraz cztonkowie
Rady Nadzorczej sq zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolido-
wane sprawozdanie finansowe spetniato wymagania Miedzynarodo-
wych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaty
zatwierdzone przez Unie Europejska, ustawy o rachunkowosci oraz
rozporzadzenia w sprawie zasad konsolidacji.

Odpowiedzialno$é Biegtego Rewidenta
Naszym zadaniem jest w oparciu o przeprowadzone badanie wyraze-

nie opinii wraz z raportem o tym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.
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Independent Certified
Auditor’'s Opinion

Opinion on the Consolidated Financial Report

We have carried out an audit of the enclosed Consolidated Financial
Report of the Stalprodukt S.A. Capital Group whose Parent Company
is Stalprodukt S.A based in Bochnia ul. Wygoda 69, hereinafter
referred to as the Capital Group, consisting of: the Consolidated
Financial Report drawn up as of 31.12.2016, Consolidated Statement of
Comprehensive Income, Statement of Changes in Consolidated
Equity and Consolidated Cash Flow Statement for the period ending
on the day concerned, additional information on the adopted
accounting principles and other explanatory information.

Parent Company's Management Board’'s and Supervisory Board's
Liability

The Parent Company’'s Management Board is responsible for the
preparation and accurate presentation of the present Consolidated
Financial Report in accordance with the International Financial
Reporting Standards, which have been approved by the European
Union, its conformity with the legal provisions applicable to the
Capital Group and with the Articles of Association, as well as for the
preparation of the consolidation documentation in accordance with
the provisions defined in the Regulation of the Minister of Finance of
25 September 2009 on the detailed rules of preparation of
consolidated financial statements of capital groups by entities other
than banks, insurance companies or reinsurance companies (Journal
of Laws 2009, No 169, item 1327 with subsequent amendments),
hereinafter referred to as the Regulation on the Consolidation Rules.
The Parent Company’s Management Board is also responsible for the
internal audit, which is thereby regarded as indispensable, so that the
consolidated financial reports shall be free from any irregularities
arising from deliberate actions or errors.

Pursuant to the Accountancy Act as of 29 September 1994 (Journal of
Laws 2016, item 1047 with subsequent amendments), hereinafter
referred to as the Accountancy Act, the Parent Company's
Management Board and members of the Supervisory Board are
obligated to ensure that the Consolidated Financial Report fulfill the
requirements of the International Financial Reporting Standards
approved by the European Union, Accountancy Act and Regulation
on the Consolidation Rules.

Auditor’s Liability

Our task is to express an opinion and submit a report on the present
Consolidated Financial Report on the basis of the carried out audit.



Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepro-
wadzilismy stosownie do postanowien Krajowych Standardéow
Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw
Badania (uchwata nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Biegtych
Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r. z pdzniejszymi zmianami),
zwanych dalej Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej, oraz
rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci. Regulacje te naktadajg na nas
obowigzek postepowania zgodnego z zasadami etyki oraz
zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposodb, aby uzyskac¢
wystarczajaca pewnosé, ze skonsolidowane sprawozdanie finansowe
nie zawiera istotnego znieksztatcenia.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu
uzyskanie dowodoéw badania dotyczacych kwot i ujawniert zawartych
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Dobdr procedur
badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystgpienia
istotnych nieprawidtowosci w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym na skutek celowych dziatan lub bteddéw. Dokonujac
oceny tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng
zwigzang ze sporzadzeniem oraz rzetelng prezentacjq skonsolidowa-
nego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej w celu
zaprojektowania stosownych do okolicznosci procedur badania, nie
za$ w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania kontroli
wewnetrznej. Badanie obejmuje réwniez ocene odpowiedniosci
stosowanej polityki rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez
Zarzad Jednostki Dominujacej wartosci szacunkowych oraz ocene
o0gdlnej prezentacji skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania
stanowig wystarczajacq i odpowiednig podstawe do wyrazenia przez
nas opinii z badania.

Zgodnie z ustawq o rachunkowosci jestesmy takze zobowigzani
stwierdzi¢ w opinii, czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest
zgodne co do formy i tresci z obowigzujacymi Grupe Kapitatowg
przepisami prawa i statutem Jednostki Dominujacej oraz czy zostato
ono sporzadzone na podstawie prawidtowo sporzadzonej doku-
mentacji konsolidacyjnej. Stwierdzenia w tym zakresie sformutowa-
lisSmy w oparciu o prace wykonane w trakcie badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zatgaczone skonsolidowane sprawozdanie
finansowe Grupy Kapitatowej Stalprodukt S.A.:

* przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej
Grupy Kapitatowej na dziert 31.12.2016 r., wynik finansowy oraz
przeptywy pieniezne za rok obrotowy konczacy sie tego dnia
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, ktore zostaty zatwierdzone przez Unie Europejska
i przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci Grupy Kapita-
towej;

* zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finanso-
wej, ktore zostaty zatwierdzone przez Unie Europejska;

We have carried out the audit of the Consolidated Financial Report
pursuant to the provisions of the National Financial Auditing
Standards in the wording of the International Auditing Standards
(Resolution No 2783/52/2015 of the National Council of Certified
Auditors dated 10 February 2015 with subsequent amendments),
hereinafter referred to as National Financial Auditing Standards and
Chapter 7 of the Accountancy Act.

We are obligated by these provisions to pursue our proceedings in
accordance with the rules of ethics as well as plan and carry out the
audit in the way ensuring sufficient certainty that the Consolidated
Financial Report does not contain any significant misstatements.

The audit consists in conducting procedures aimed at obtaining
evidence as to the amounts and disclosures contained in the
Consolidated Financial Report. The selection of the auditing
procedures depends on our judgement, including the assessment of
risk affecting the occurrence of significant irregularities in the
Consolidated Financial Report resulting from deliberate actions or
errors. Assessing the risk concerned, we consider the internal audit,
connected with the preparation and accurate presentation of the
Capital Group’s Consolidated Financial Report, in order to plan
auditing procedures applicable in the circumstances concerned and
not to express our opinion on the effectiveness of the internal audit.
The audit also contains the evaluation of the appropriateness of the
applied accounting policy, rationality of the estimated values
determined by the Parent Company's Management Board and
general assessment of the Consolidated Financial Report's
presentation.

We believe that the audit evidence obtained by us constitutes
a sufficient and adequate basis for us to express our opinion thereon.

Pursuant to the Accountancy Act we are also obligated to state in the
opinion whether the Consolidated Financial Report stands in
accordance, as to its form and content, with the legal provisions
applicable to the Capital Group and the Parent Company’s Articles of
Association and whether it was prepared on the basis of the correctly
prepared consolidation documentation. We made our statement in
this respect on the basis of the works performed during the audit.

Opinion

In our opinion the enclosed Consolidated Financial Report of the
Stalprodukt S.A. Capital Group:

« reflects accurately and clearly the Capital Group's assets and
financial standing as of 31.12.2016, its financial result and cash flow
statement for the reporting year closing on that day in accordance
with the International Financial Reporting Standards, approved by
the European Union and the Capital Group's adopted accounting
principles (policy),

* was prepared, in all essential aspects, in accordance with the
International Financial Reporting Standards, approved by the
European Union,
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* jest zgodne, we wszystkich istotnych aspektach, co do formy
i tresci zrozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazy-
wanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz wa-
runkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych prze-
pisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim
(Dz.U. z 2014 r. poz. 133 z pdzniejszymi zmianami), zwanym dalej
rozporzadzeniem o informacjach biezacych i okresowych, oraz
z wptywajacymi na jego tres¢ postanowieniami statutu Jednostki
Dominujacej;

* zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo sporzadzonej, we
wszystkich istotnych aspektach, dokumentacji konsolidacyjnej
zgodnie z wymogami okreslonymi rozporzadzeniem w sprawie
zasad konsolidacji.

Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Inne informacje zamieszczone w skonsolidowanym raporcie
rocznym

Inne informacje obejmujg informacje finansowe i niefinansowe inne
niz skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz opinia wraz z ra-
portem z badania. Zarzad Jednostki Dominujacej jest odpowiedzialny
za te inne informacje. Nasza opinia o skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym nie obejmuje tych innych informacji oraz, o ile nie zostato
to jednoznacznie wskazane w Sprawozdaniu na temat innych
wymogow prawa i regulacji, nie wyrazamy zadnej formy zapewnienia
o tych innych informacjach. Ponadto zakres naszych prac oraz
charakter naszego zapewnienia sq wytacznie takie, jak opisujemy.

W  zwigzku z przeprowadzanym badaniem skonsolidowanego
sprawozdania finansowego naszym zadaniem, zgodnie z wymogami
Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej, jest zapoznanie sig z tymi
innymi informacjami oraz rozwazenie, czy nie zawierajg one istotnej
niespdjnosci ze zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym. Jesli stwierdzimy takie istotne niespdjnosci, jestesmy
zobowigzani poinformowac o tym w naszej opinii.

Nie mamy nic do przekazania w tym zakresie.
Sprawozdanie z dziatalnosci

Skonsolidowany raport roczny zawiera sprawozdanie z dziatalnosci
Spotki Stalprodukt S.A. oraz Grupy Kapitatowej Stalprodukt S.A. za
okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku. Zarzad
Jednostki Dominujacej jest odpowiedzialny za jego sporzadzenie
oraz ztozenie w tym sprawozdaniu o$wiadczenia o stosowaniu tadu
korporacyjnego. Zarzad Jednostki Dominujacej oraz cztonkowie
Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej sq odpowiedzialni za
zapewnienie, aby sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej
byto zgodne z wymogami rozporzadzenia o informacjach biezacych
i okresowych oraz ustawy o rachunkowosci.
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« stands in accordance, in all of its essential aspects, as to the form
and content, with the Regulation of the Minister of Finance as of
19 February 2009 on current and periodic information disclosed
by issuers of securities and conditions governing recognition of
equivalent information required by non-member states (Journal of
Laws 2014, item 133 with subsequent amendments), hereinafter
referred to as the Regulation on Current and Periodic Information,
and provisions of the Parent Company's Articles of Association
affecting the same;

* was prepared on the basis of the consolidation documentation
compiled correctly in all of its essential aspects in accordance with
the requirements set out in the Regulation on the Consolidation
Rules.

Report on Other Legal Requirements and Regulations

Other information contained in the Consolidated Financial Report
Other information embraces financial and non-financial information
other than the Consolidated Financial Report and opinion
accompanied with the audit report. The Parent Company's
Management Board is responsible for such other information. Our
opinion on the Consolidated Financial Report does not embrace such
other information and, unless this has been clearly stated in the
Report on Other Legal Requirements and Regulations, we do not
provide any other form of assurance about this kind of information.
Moreover, the scope of our work and character of our assurance are
exclusively as described.

Pursuant to the National Financial Auditing Standards our task in
connection with the carried out audit of the Consolidated Financial
Report, is to get familiar with such other information and consider
whether or not the same contains any significant inconsistencies with
the audited Consolidated Financial Report. If we detect such
significant inconsistencies, we are obligated to inform about the fact
in our opinion.

We have nothing to report in this respect.
Report on Activities

The Consolidated Financial Report contains the Report on the
Stalprodukt S.A. Company's Activities and Stalprodukt S.A. Capital
Group's Activities for the period from 1 January 2016 to 31 December
2016. The Parent Company’s Management Board is responsible for its
preparation and submission of Declaration on applying the rules of
Corporate Governance therein. The Parent Company’s Management
Board and members of the Supervisory Board are responsible for
assuring that the Report on the Capital Group's Activities shall be
compliant with the Regulation on Current and Periodic Information
and the Accountancy Act.



Zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci i rozporzadzenia
o informacjach biezacych i okresowych, jestesmy zobowigzani
sformutowa¢ opinie, czy informacje zawarte w sprawozdaniu
z dziatalnosci Grupy Kapitatowej oraz oswiadczeniu o stosowaniu
tadu korporacyjnego uwzgledniajg przepisy rozporzadzenia,
a odnosnie do sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowej takze
ustawy o rachunkowosci i sq zgodne z informacjami zawartymi
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Dodatkowo jestesmy
zobowigzani sformutowaé oswiadczenie, czy w S$wietle wiedzy
o Grupie Kapitatowej i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania
stwierdziliSmy w sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej
istotne znieksztatcenia, a w przypadku ich stwierdzenia - wskaza¢,
na czym one polegaja.

Zapoznalismy sie ze sprawozdaniem z dziatalnosci Grupy Kapitatowej
i o$wiadczeniem o stosowaniu tadu korporacyjnego. Przeanalizo-
walismy, czy zawierajq one informacje wymagane powyzszymi
przepisami prawa oraz sprawdzilismy, czy informacje w nich zawarte
sq zgodne z informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawo-
zdaniu finansowym. Czytajac sprawozdanie z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej, rozwazyliSmy w oparciu o naszg wiedze o Grupie
Kapitatowej i jej otoczeniu, czy nie zawiera ono istotnych znie-
ksztatcen.

Opinia o sprawozdaniu z dziatalnosci i o§wiadczeniu o stosowaniu
tadu korporacyjnego

Naszym zdaniem, w oparciu o prace wykonane w zwigzku z badaniem

skonsolidowanego sprawozdania finansowego:

* zataczone sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej
uwzglednia we wszystkich istotnych aspektach przepisy rozpo-
rzadzenia o informacjach biezacych i okresowych i informacje,
o ktérych mowa w art. 55 ust. 2a ustawy o rachunkowosci, oraz
informacje prezentowane w tym sprawozdaniu sa zgodne
z informacjami zawartymi w zbadanym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym;

« os$wiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego zawiera we
wszystkich istotnych aspektach informacje wymagane rozpo-
rzadzeniem o informacjach biezacych i okresowych oraz
informacje zawarte w tym oswiadczeniu sq zgodne z informacjami
zawartymi w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finanso-
wym.

Inne stwierdzenia o sprawozdaniu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej
W sSwietle wiedzy o Grupie Kapitatowej i jej otoczeniu uzyskanej
podczas badania nie stwierdzilimy w sprawozdaniu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej istotnych znieksztatcen.

Teresa Sadowska

Kluczowy biegty rewident nr 9358

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

53-234 Wroctaw, ul. Grabiszyriska 241

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nr 262

Wroctaw, 27 kwietnia 2017 r.

Pursuant to the requirements of the Accountancy Act and Regulation
on Current and Periodic Information, we are obligated to formulate an
opinion whether or not the information included in the Report on the
Capital Group's Activities and Declaration on Corporate Governance
complies with provisions of the Regulation on Current and Periodic
Information, and in respect of the Report on the Capital Group's
Activities, also with the Accountancy Act provisions, and whether the
same stands in accordance with the information included in the
Consolidated Financial Report. Additionally, we are obligated to make
a declaration, whether in the light of our knowledge on the Capital
Group and its environment, obtained during the audit, we have
detected any significant misstatements in the Report on the Capital
Group's Activities, and in the case of detection thereof, to indicate
what these misstatements consistin.

We have got familiar with the Report on the capital Group's Activities
and Declaration on Corporate Governance. We have analyzed if the
above contain the information required by the above legal provisions
and checked whether or not the information contained therein stands
in accordance with the information contained in the Consolidated
Financial Report. Reading the Report on the Capital Group's
Activities, we considered, on the basis of our knowledge on the
Capital Group and its environment, whether or not the same contains
any significant misstatements.

Opinion on the Report on Activities and Declaration on Corporate
Governance

In our opinion, on the basis of the works carried out in connection with

the audit of the Consolidated Financial Report:

* the enclosed Report on the Capital Group's Activities, reflects, in
all essential aspects, the provisions of the Regulation on Current
and Periodic Information and information referred to in art. 55 par.
2a of the Accountancy Act and the information presented in the
Report stands in accordance with the information contained in the
audited Consolidated Financial Report;

« the Declaration on Corporate Governance contains, in all essential
aspects, the information required by the Regulation on Current
and Periodic Information and the information contained therein
stands in accordance with the information contained in the
audited Consolidated Financial Report.

Other Statements Regarding the Report on Capital Group's
Activities

In the light of our knowledge on the Capital Group and its
environment, obtained during the audit, we have not detected any
significant misstatements in the Report on the Capital Group's
Activities.

Teresa Sadowska

Key Certified Auditor No 9358

,Accord’ab” Biegli Rewidenci Spotka z 0.0.

53-234 Wroctaw, ul. Grabiszynska 241

Entity entitled to carry out financial report audits No 262

Wroctaw, 27 April 2017
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SKONSOLIDOWANY BILANS na dzien 31 grudnia 2016 i 2015 (w tys. zt)

CONSOLIDATED BALANCE SHEET as of 31st December 2016 and 2015 (in thousands of PLN)

AKTYWA ASSETS 2010 2015

I. Aktywa trwale I. Fixed assets 2 049 396 1983 072
1. Warto$ci niemalerialne, w tym: 1. Intangible fixed assets, including: 135 157 35 652
- prawo wieczyslego uzytkowania gruntow - right of perpetual land use 81968 82 058
2. Rzeczowe aktywa trwale 2. Tangible fixed assels 1775 628 1736 547
3. Naleznosci dlugoterminowe 3. Long-term receivables 686 319
4. Inwestycje dlugoterminowe 4. Long-term investments 46 029 69 232
4.1. Nieruchomosci inwestycyjne 4.1. Real estate investments 3838 4613
4.2. Dlugoterminowe aktywa finansowe 4.3. Long-term financial assets 42191 64 619
5. Dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 5. Long-term prepayments 91896 41322
5.1. Aktywa z tytulu odroczonego podatku 5.1. Deferred income tax assets 76 906 30 619
dochodowego

5.2. Inne rozliczenia miedzyokresowe 5.2. Other prepayments 14 990 10 703
I1. Aktywa obrotowe II. Current assets 1669 575 1322674
1. Zapasy 1. Inventories 604 582 465337
2. Naleznosci krotkoterminowe 2. Short-term receivables 587 551 433 077
3. Inwestycje krotkoterminowe 3. Short-term investments 451574 403 696
3.1. Krotkoterminowe aktywa finansowe 3.1. Short-term financial assets 357 153 307 969
a) pozyczki a) loans 40 000 -
b) krotkoterminowe papiery warto$ciowe b) short-lerm securities 30 974 40 307
¢) srodki pieniezne i ich ekwiwalenty ¢) cash and cash equivalents 286 179 267 662
3.2. Inne inwestycje krotkoterminowe 3.2. Other short-term investments 04 421 95 727
4. Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 4. Short-term prepayments 25 868 20 564
Aktywa razem Total assets 3718 971 3305746
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PASYWA EQUITY AND LIABILITIES 2016 2015

1. Kapital wlasny I. Shareholders' equity 1936 754 2049 903
1. Kapital wlasny przypisany akcjonariuszom 1. Equity attributable to shareholders of the 1856 182 1964 302
jednostki dominujacej parent company

1.1 Kapital akeyjny 1.1. Share capital 11161 13 450
1.2 Kapital zapasowy 1.3. Reserve capital 383 479 268 443
1.3 Kapital z aktualizacji wyceny 1.4. Reserve capiltal from revaluation -169 860 69 287
1.4 Pozostale kapitaly rezerwowe 1.5. Other reserve capital 1376 022 1432 544
1.5 Zysk (strata) z lat ubieglych 1.6. Retained profits (losses) -70 397 -38 490
1.6 Zysk (strata) netto 1.7. Net profit (loss) 325 777 219 068
2. Kapital mniejszosci 2. Minority capital 80572 85 601
11. Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania II. Liabilities and provisions for liabilities 1782 217 1255843
1. Rezerwy na zobowigzania 1. Provisions for liabilities 325 810 306 146
1.1. Rezerwa z tytulu odroczonego podatku 1.1. Provision for deferred income tax 81471 84584
dochodowego

1.2. Pozostale rezerwy 1.2. Other provisions 244 339 221562
a) dlugoterminowe a) long-term 149 033 147 950
b) krétkoterminowe b) short-term 95306 73 612
2. Zobowigzania dlugoterminowe 2. Long-term liabilities 502156 307 637
2.1. Dlugoterminowe kredyty i pozyczki 2.1. Long-term credits and loans 102 640 84272
2.2. Inne zobowigzania dlugoterminowe 2.2. Other long-term liabilities 103 401 17 250
2.3. Zobowiazania warunkowe z tytulu zakupu ZGH 2.3. Conditional liabilities in relation to ZGH 206 115 206 115
.Bolestaw™ "Bolestaw" purchase

3. Zobowiazania krotkoterminowe 3. Short-term liabilities 937 956 534 850
3.1. Krotkoterminowe kredyty i pozyczki 3.1. Short-term credits and loans 220 176 91 086
3.2. Krotkoterminowa czes$¢ dlugoterminowych 3.2. Current part of long-term credits and loans 25000 20 000
kredytow i pozyczek

3.3.Zobowiazania z tytulu dostaw i ushug 3.3. Trade liabilities 336 852 243 879
3.4. Zobowigzania z tytutlu podatku dochodowego 3.4. Income tax liabilities 31165 34 587
3.5. Inne zobowigzania krotkoterminowe 3.5. Other short-term liabilities 315 763 145 208
4. Rozliczenia miedzyokresowe 4. Accruals 16 205 17 210
Pasywa razem Total liabilities 3718 971 3305 7460
Warto$¢ ksiegowa Book value 1936 754 2049 903
Liczba akcji Number of shares 5580 267 6725 000
Warto$¢ ksiggowa na jedna akcje (w zh) Book value per share (PLN) 347,07 304,82

Rozwodniona liczha akcji

Diluted number of shares

Rozwodniona warto$¢ ksiggowa na jedna akcje (w zl)

Diluted book value per share (PLN)




Stalprodukt S.A.

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 i 2015 (w tys. zt)

CONSOLIDATED PROFIT AND LOSS ACCOUNT

for the period from 1st January to 31st December 2016 and 2015 (in thousands of PLN)

2016 2015
1. Przychody netto ze sprzedazy produktow, I. Net sales of products, goods and materials, 3140 935 3131693
towarow i materialow, w tym: including:
1. Przychody netto ze sprzedazy produktow 1. Net sales of products 3 056 653 3 041973
2. Przychody netto ze sprzedazy towarow 2. Net sales of goods and materials 84282 89 720
i materialow
I1. Koszty sprzedanych produktow, towaréw I1. Costs of products, goods and materials sold, 2507 474 2582 617
i materialow, w tym: including:
1. Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 1. Production cost of products sold 2434 433 2497530
2. Warto$¢ sprzedanych towardw i materialow 2. Value of goods and materials sold 73 041 85087
I11. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy II1. Gross profit (loss) on sales 633 461 549 076
IV. Koszty sprzedazy IV. Selling costs 70 981 70 344
V. Koszty ogdlnego zarzadu V. General and administrative costs 135 787 135 093
VI. Zysk (strata) na sprzedazy VL. Profit (loss) on sales 426 693 334 639
VII. Pozostale przychody operacyjne VII. Other operating incomes 34 715 24 251
VIII. Pozostale koszty operacyjne VIII. Other operating costs 48 539 67338
IX. Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej IX. Operating profit (loss) 412 869 201 552
X. Przychody finansowe X. Financial incomes 35318 15 813
XI. Koszty finansowe XI. Financial costs 23 825 20 006
XII. Zysk z udzialéw w jednostkach stowarzyszonych |  XII. Profit from stakes in associated entities 1005 -350
XIII. Zysk (strata) brutto XIII. Profit (loss) before taxation 425367 287009
XIV. Podatek dochodowy XIV. Income tax 80 113 50 775
XV. Zysk (strata) netto XV. Net profit (loss) 345 254 227234
1. Przypadajacy akcjonariuszom jednostki 1. Attributable to shareholders of the parent 325 777 219 068
dominujacej company
2. Przypadajacy udzialowcom mniejszosciowym 2. Minority interest 19 477 8166
7ysk (strata) netto Net profit (loss) 345 254 227234
Srednia wazona liczba akcji zwyklych Weighted average number of ordinary shares 5580 267 6725 000
Srednia wazona liczba akcji zwyklych skorygowana o | The weighted average number of ordinary shares 5580 267 6296 867
akcje wlasne adjusted by own shares
Zysk (strata) na jedna akcje zwykla (w z1) Profit (loss) per ordinary share (PLN) 61,87 36,09
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SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WEASNYM
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 i 2015 (w tys. zt)
STATEMENT OF CHANGES IN CONSOLIDATED EQUITY
for the period from 1st January to 31st December 2016 and 2015 (in thousands of PLN)

Kapital z | Pozostale Zyski Zysk
aktualizacji| kapitaly |zatrzymane|zatrzymany Kapital
Kapital Akcje Kapital wyceny | rezerwowe zlat roku biez. | Kapitaly wlasny
akeyjny wlasne zapasowy | Capital Other ubieglych | Current |mniejszosci| RAZEM
Share Own Reserve from reserve Retained year net Minority Equity
capital shares capital [revaluation| capital profits profit capital TOTAL
Stan na 01.01.2016 (BO)/ As of 01.01.2016 (Beginning ol Period), 13 450 0 268 443 69 287 1432 544 180 578 - 85 601 2 049 903
Podzial zysku/ Profit distribution - - 93 088 - 123 909 -217 897 - - 0
Przeniesienie migdzyokresowe i konsolidacyjne - - 21048 - -2 715 -14 925 - -24 506 -21098
Intercapital and consolidation transfer
Dywidenda i tantiema/ Dividend and rovalties - - - - - -18 153 - - -18 153
Sfinansowanie zakupu akcji wlasnych i umorzonych - - - - -177 716 - - - -177 716
Financing the purchase of the Company’s own
and redeemed shares
Umorzenie akcji wlasnych/ Redemption of own shares -2289 - - - - - - - -2289
Wycena transakeji zabezpieczajacych - - - -230 147 - - - - -239 147
Valuation of hedging transactions
Calkowite dochody za okres 1.01. - 31.12.2016 - - - - - - 325 777 19 477 345 254
Total comprehensive income for period 1.01 - 31.12.2016
Stan na 31.12.2016 (BZ)/ As of 31.12.2016 (End of Period) 11 161 0 383 479 -169 860 1376 022 -70 397 325 777 80572 1936 754
Stan na 01.01.2015 (BO)/ As of 01.01.2015 (Beginning of Period) 13 450 -140 180 606 4592 1461 024 80374 - 106 744 1846 650
Podzial zysku/ Profit distribution - -140 65 339 - 45 730 -111 069 - - 0
Przeniesienie do inwestycji krotkoterminowych - 140 - - - - - - 140
Short-term investments transfer
Pokrycie zakupu akcji wlasnych z kapitatu rezerwowego - - - - -88 883 - - - -88 883
Financing the purchase of the Company’s own
shares from reserve capital
Przeniesienie miedzyokresowe i konsolidacyjne - - 22 498 - 14 673 5869 - -20 309 13 731
Intercapital and consolidation transfer
Dywidenda i tantiema/ Dividend and royalties - - - - - -13 6604 - - -13 604
Wycena transakcji zabezpieczajacych - - - 64 695 - - - - 64 695
Valuation of hedging transactions
Calkowite dochody za okres 1.01. - 31.12.2015 - - - - - - 219 068 8 166 227 234
Total comprehensive income for period 1.01 - 31.12.2015
Stan na 31.12.2015 (BZ)/ As of 31.12.2015 (End of Period) 13 450 0 268 443 69 287 1432 544 -38 490 219 068 85 601 2 049 903
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPEYWOW PIENIEZNYCH

za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 i 2015 (w tys. zt)
CONSOLIDATED CASH FLOW STATEMENT for the period

from 1st January to 31st December 2016 and 2015 (in thousands of PLN)

2016 2015
A. Przeplywy srodkow pieni¢znych z dzialalnosci A. Cash flow from operating activities - indirect
operacyjnej - metoda posrednia method
1. Zysk (strata) netto 1. Net profit (loss) 345 254 227234
II. Korekty razem II. Total adjustments -78 380 193 001
1. Udzial w (zyskach) stratach netto jednostek 1. Nel profit share of entities - valuation with - -
podporzadkowanych wycenianych metoda praw equity method
wlasnosci
2. Amortyzacja 2. Depreciation 140 561 143 239
3. (Zyski) straty z tytulu réznic kursowych 3. (Profit) loss from exchange rate fluctuations 508 -404
4. Odsetki i udzialy w zyskach (dywidendy) 4. Interest and profit share (dividends) 4134 4004
5. (ZysKk) strata z dzialalnosci inwestycyjnej 5. (Profit) loss on investment activities -3 569 5808
6. Zmiana stanu rezerw 6. Change in reserves 14 773 58 755
7. Zmiana stanu zapasow 7. Change in inventories -139 201 113 411
8. Zmiana stanu naleznosci 8. Change in receivables -213 915 -44 315
9. Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych, 9. Change in short-term liabilities except for loans 112 152 -78 565
z wyjatkiem pozyczek i kredytow and credits
10. Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych 10. Change in accruals -7 622 -1066
11. Inne korekty 11. Other adjustments 13 799 -7866
I11. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci II1. Net cash flow from operating activities 266 874 420 235
operacyjnej
B. Przeplywy $rodkow pienieznych z dzialalnosci B. Cash flow from investment activities
inwestycyjnej
1. Wplywy 1. Inflows 67535 18 788
1. Zbycie wartoSci niematerialnych i prawnych oraz 1. Sales of intangible and tangible fixed assets 3200 4 490
rzeczowych aktywow trwalych
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci 2. Sales of real estate properties and intangible - -
niematerialne i prawne assets
3. 7 aktywow finansowych, w tym: 3. From financial assets, including: 64 335 14 208
- zbycie aktywow finansowych - financial assets sold 62185 11992
- dywidendy i udzialy w zyskach - dividends and profit share received 1 3
- odsetki - interest received 2148 2303

- inne wplywy z aktywow finansowych

- other inflows from financial assets
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11. Wydatki 11. Outflows -264796 -191 624
1. Nabycie wartos$ci niematerialnych i prawnych 1. Purchase of intangible and tangible fixed assets -164 834 -161 054
oraz rzeczowych aktywow trwatych
2. Inweslycje w nieruchomosci oraz wartosci 2. Real estate property and intangible assets - -
niematerialne i prawne
3. Na aktywa finansowe, w tym: 3. To financial assets, including: -09 471 -30 370
- nabycie aktywow finansowych - financial assets purchased -09 471 -30 370
4. Inne wydatki inwestycyjne 4. Other investment outflows -491 -200
I11. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci I11. Net cash flow from investment activities -197 261 -172 836
inwestycyjnej
C. Przeplywy srodkow pieni¢znych z dzialalnosci C. Cash flow from financial activities
finansowej
1. Wplywy L. Inflows 186 801 26703
1. Wplywy netto z emisji akcji (wydania udzialow) 1. Net inflows from issue of shares, other capital - -
i innych instrumentéw kapitalowych oraz doplat instruments and capital receipts
do kapitatu

2. Kredyty i pozyczki 2. Credits and loans 185 595 26 001
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 3. Issue of debentures - -
4. Inne wplywy finansowe 4. Other financial inflows 1206 702
11. Wydatki I1. Outflows -237897 -175 450
1. Nabycie akcji (udzialéw) wlasnych 1. Purchase of own shares -179 150 -89 600
2. Dywidendy i inne wyplaty na rzecz wlascicieli 2. Dividends and other dues paid to shareholders -18 153 -13 663
3. Inne niz wyplaty na rzecz wlascicieli wydatki 3. Outflows from profit distribution, other than - -
7 tytutu podziatu zysku dues paid to shareholders
4. Splaty kredytow i pozyczek 4. Credits and loans repaid -23 111 -56 477
5. Wykup dluznych papieréw wartosciowych 5. Redemption of debentures - -
6. 7 tytulu innych zobowigzan finansowych 6. From other financial liabilities -6 734 -6735
7. Platnos$ci zobowigzan z tytulu umow leasingu 7. Contractual payments of financial leasing dues -3189 -1963
finansowego
8. Odsetki 8. Interest paid -7 344 -7 012
9. Inne wydatki finansowe 9. Other financial outflows -216 -
I11. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci II1. Net cash flow from financial activities -51 096 -148 747
finansowej

D. Przeplywy pieni¢zne netto, razem D. Total net cash flow 18 517 98 652
E. Bilansowa zmiana stanu Srodkow pienieznych, E. Balance sheet change in cash, including: 18 517 98 652
w tym:

- zmiana stanu $rodkow pienieznych z tytutu - change in cash due to exchange rates - -
roznic kursowych fluctuations

F. Srodki pieni¢zne na poczatek okresu F. Cash (beginning of period) 267 662 169 010
G. Srodki pieni¢zne na koniec okresu, w tym: G. Cash (end of period), including: 286 179 267 662

- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania

- of limited access and disposal
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