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Szanowni Panstwo,

Z duma przekazujemy Panstwu sprawozdanie roczne
podsumowujgce najwazniejsze wydarzenia oraz wyniki
finansowe Spoétki Stelmet w roku obrotowym 2015/16.
To pierwsze nasze roczne sprawozdanie, ktore przygo-
towaliSmy jako spdtka notowana na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie.

Nasz rok obrotowy zakonczyliSmy 30 wrzesnia 2016 r.
Byt to dla nas okres wyjatkowo pracowity, w ktorym
skupialiémy sie m.in. na najwiekszej inwestycji Grupy,
czyli budowie i przygotowaniu do uruchomienia naszego
nowego zakladu spétki MrGarden w  Grudzigdzu.
RealizowaliSmy réwniez intensywne dziatania zwiazane
z optymalizacja dziatalnosci w Wielkiej Brytanii. Przypomne,
ze rok wczesniej przejelismy Grange Fencing jednego
z liderow na rynku drewnianej architektury ogrodowej
w Wielkiej Brytanii. Stopniowo wygaszalismy produkcje
na wyspach i skupialimy sie na optymalizacji dziatalnosci
handlowej i dystrybucyjnej. Wielka Brytania stata sie
najwigkszym rynkiem zbytu na nasze produkty.

Ubiegty rok to takze przygotowania do pozyskania
nowych inwestoréw i debiutu na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych. Cho¢ sam debiut nastapit tuz po zakon-
czeniu roku obrotowego 2015/16 to niewatpliwie byta
to kwestia, ktorej poswiecilismy bardzo wiele uwagi
w ostatnich kilkunastu miesigcach. Dzieki temu do akcjo-
nariatu Stelmetu dotaczyli nowi inwestorzy. Pozyskalismy
przez to $rodki na realizacje dalszych planéw rozwoju
dziatalnosci zwiazanych z przejeciami badz obnizeniem
zadtuzenia.

W minionym roku kontynuowaliémy dziatania zwigzane
z budowaniem przewagi konkurencyjnej i silnej pozycji
Stelmetu na europejskim i polskim rynku drewnianej
architektury ogrodowej i pelletu. W efekcie wypracowa-
lisSmy przychody na poziomie ponad 415 min zt. Skory-
gowana EBITDA wyniosta 79 min zt, zas zysk netto za rok
2015/16 to niemal 47 min zt, przy dwucyfrowej marzy
zysku netto (+11,3%). W strukturze przychodéw rosty
wptywy ze sprzedazy drewnianej architektury ogrodowej

oraz pelletu,

mniejsze przychody odnotowaliSmy na
sprzedazy produktéw ubocznych, co byto efektem prze-
rabiania ich w wiekszym stopniu na pellet.

Przed nami nowe zadania, rozwoj produkcji MrGarden,
osigganie petnych synergii wynikajacych z przejecia
Grange Fencing, a takze plany zwigzane z ewentualnym
przejeciem innego podmiotu dziatajacego na jednym
z gtéwnych rynkéw dziatalnosci Grupy Stelmet. Dokta-
damy staran by zadania te wykona¢ jak najlepiej,
budujac wartos¢ Stelmetu, z korzyscig dla wszystkich
akcjonariuszy Spotki.

Chce raz jeszcze podziekowaé naszym nowym akcjonariu-
szom za powierzone nam zaufanie, Radzie Nadzorczej
oraz wszystkim Pracownikom za zaangazowanie i wktad
wiozony w proces zmian i rozwoju Grupy Stelmet.

Z wyrazami szacunku

Stanistaw Bienkowski,
Prezes Zarzadu Stelmet S.A.
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PODSTAWOWE INFORMACJE
NT. DZIALALNOSCI STELMET SA
ORAZ GRUPY KAPITAXOWEJ STELMET

Stelmet S.A. (Stelmet, Emitent, Spotka) jest pionowo zintegrowanym producentem i dystrybutorem drewnianej architektury
ogrodowej (DAO). Produkowane przez Spotke wyroby drewnianej architektury ogrodowej przeznaczone sg do grodzenia,
wyposazania i dekoracji ogrodow, parkow, tarasow i innych przestrzeni o charakterze wypoczynkowo-rekreacyjnym. Spotka
prowadzi dziatalno$¢ gospodarcza, sprzedajac swoje wyroby w Polsce oraz za granica. Produkty Spoétki sa dostarczane
gtownie do odbiorcow w krajach UE — Wielkiej Brytanii, Francji, Niemczech oraz w Polsce. Spdtka prowadzi takze produkcje
i sprzedaz ekologicznego paliwa jakim jest pellet drzewny, ktérego produkcja bazuje na produkcie ubocznym (trociny,
zrebki) powstajacym przy produkcji drewnianej architektury ogrodowe;j.

Stelmet SA jest takze Jednostka Dominujacg w Grupie Kapitatowej Stelmet (Grupa Stelmet, Grupa Kapitatowa Stelmet,
Grupa).

Najwazniejsze osiagniecia i wydarzenia roku obrotowego 2015/16

o 20 [86.,
MLN PLN

UDZIAL
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84%

MRGARDEN 45
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25.10.2016
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Wyniki obliczen zamieszczone w tabelach w ninigjszym sprawozdaniu moga nie sumowac sie do petnych wielkosci
jak réwniez moga zawiera¢ nieznaczne rozbieznosci zwigzane z przyjetymi zaokragleniami danych wyjsciowych
wykorzystywanych do poszczegélnych przeliczen.

STELMET S.A. w roku obrotowym 2015/2016

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno



POWIAZANIA KAPITALOWE STELMET S.A.

2.1,
Opis Grupy Kapitalowej Stelmet S.A.

Spoétka Stelmet SA jest podmiotem dominujacym w Grupie Kapitatowej Stelmet. Na dzien bilansowy 30 wrzesnia 2016 r.
Spoétka posiadata bezposrednio i posrednio 100% udziatéw w kapitale wszystkich 6 spdtek zaleznych zlokalizowanych
na terenie Polski, Wielkiej Brytanii i Francji. Ponizszy schemat przedstawia strukture organizacyjng Grupy Stelmet wraz
z powiazaniami kapitatowymi.
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Ponizej zamieszczono podstawowe informacje nt. spétek zaleznych wchodzacych w sktad Grupy na dzien 30 wrzesnia

2016 .
Nazwa Lokalizacja Glowny przedmiot dziatalnosci
MrGarden sp. z o.0. Polska produkcja, sprzedaz i dystrybucja drewnianej architektury ogrodowe;j
STELMET IP sp. z 0.0. Polska zarzadzanie znakami towarowymi
UK Investment sp. z 0.0. Polska spoétka celowa zawigzana na potrzeby przeprowadzenia transakcji nabycia

udziatow Grange Fencing Limited przez Grupe Stelmet

spotka celowa zawigzana na potrzeby przeprowadzenia transakcji nabycia

Sl e eleing Hiteel Wit Eaizme udziatéw Grange Fencing Limited przez Grupe Stelmet

produkcja, sprzedaz i dystrybucja drewnianej architektury ogrodowej oraz

Grange Fencing Limited Wielka Brytania metalowych i betonowych elementéw ogrodzen

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci STELMET S.A. w roku obrotowym 2015/2016
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W roku obrotowym 2015/2016 wszystkie spotki zalezne konsolidowane byty metoda petna.

Dodatkowo, Spétka posiada 33% akcji w kapitale zaktadowym Zielonogérskiego Klubu Zuzlowego S.S.A,, jednakze podmiot
ten nie ma istotnego wptywu na ocene wysokosci aktywow i pasywow, zyskow i strat oraz sytuacji finansowej Grupy Stelmet.

W roku obrotowym 2015/2016 nie miaty miejsca zadne zmiany w sktadzie Grupy Kapitatowej Stelmet.

22.
Zasady zarzadzania Emitentem oraz Grupa Kapitalowa

Stelmet SA jest przedsiebiorstwem wielozaktadowym. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w sktad przedsiebiorstwa
Stelmet SA wchodzity:

+ 3 zaktady produkcji DAO wraz z dwoma wspomagajacymi ich dziatalnos¢ filiami,

+ zaktad produkgji Pellet.

Ponizej schemat graficzny struktury organizacyjnej Spétki w obszarze produkgji:

CENTRALA
SPOLKI

)

VANSIAD)
PELLET

VANSIND VANSND} VANSIND
ARCHITEKTURY OGRODOWE) ARCHITEKTURY OGRODOWE)J ARCHITEKTURY OGRODOWE)
W JELENIOWIE W ZIELONEJ GORZE W LUBIECINIE

FILIA ZAKEAD FILIA TARTAK

PALISADY W STARYM KISIELINIE

Struktura organizacyjna catej Spotki oparta jest na czterech podstawowych obszarach dziatalnosci: obszar sprzedazy, obszar
produkgji i logistyki, obszar finansow i ksiegowosci, obszar techniczno-inwestycyjny.

W trakcie roku obrotowego 2015-2016 w zaprezentowanej strukturze organizacyjnej Spotki nie zaszty istotne zmiany.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci STELMET S.A. w roku obrotowym 2015/2016
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DZIALALNOSC STELMET S.A.

3.1
Obszar operacyjny

311
Model biznesowy

Stelmet jest pionowo zintegrowanym producentem i dystrybutorem drewnianej architektury ogrodowej. Spodtka
samodzielnie wykonuje wszystkie procesy technologiczne — od zakupu surowca drzewnego poczawszy, poprzez produkcje
az po pakowanie gotowych wyroboéw. Istotnym elementem budowania wartosci dodanej jest zarzadzanie logistyka dostaw
do wiekszosci klientéw. Ponadto, w procesie produkcji drewnianej architektury ogrodowej, Spotka uzyskuje produkt
uboczny, ktéry w czesci sprzedaje, a w czesci przetwarza w pellet. Pionowa integracja dziatalnosci umozliwia petna kontrole
procesu produkcyjnego i dystrybucyjnego, co umozliwia m.in. terminowa realizacje skomplikowanych zaméwien,
uzyskiwanie wyzszych marz, zapewnienie wysokiej jakosci produktu kofncowego. Dodatkowo, pionowa integracja procesu
produkcyjnego umozliwia Spotce unikalna jego optymalizacje oraz petne wykorzystanie surowca.

Opis procesu produkcyjnego

Po nabyciu surowca okragtego proces produkcyjny w zaktadach produkcyjnych Spotki rozpoczyna sie od manipulagji
surowca (tzn. ciecia drewna okragtego na ktody o odpowiedniej dtugosci), odkorowania, sortowania surowca wedtug
okreslonych dtugosci i Srednic, a nastepnie przetarcia (czyli rozkroju ktéd), w wyniku ktérego powstaja poétfabrykaty
wykorzystywane w dalszym procesie produkcyjnym oraz produkt uboczny (zrebki, trociny, wiory, zrzyny). Produkt uboczny
wykorzystywany jest przez Stelmet do produkgji pelletu (paliwa ekologicznego) albo tez bezposrednio sprzedawany w stanie
nieprzetworzonym producentom ptyt drewnopochodnych oraz innym podmiotom. Zagospodarowanie produktu ubocznego
poprzez jego przetworzenie i sprzedaz w formie pelletu stanowi wraz ze sprzedaza produktu ubocznego uzupetnienie
przychodow ze sprzedazy DAO.

Wytworzone na etapie przetarcia pétfabrykaty poddawane sa procesowi obrobki maszynowej i suszenia (dla niektorych
wyrobow), a koncowymi etapami produkcji sa montaz pojedynczych elementéw w kompletny produkt, ich impregnacja
oraz pakowanie. Tak przygotowany produkt trafia do klientow Spétki. Stelmet zajmuje sie takze organizacja transportu
produktéw do Klientéw. Sam transport realizowany jest juz w zdecydowanej wiekszosci przez zewnetrzne wyspecjalizowane
firmy.

31.2.
Lokalizacja produkcji oraz zdolnosci produkcyjne

W trakcie roku obrotowego 2015/2016 Stelmet posiadat trzy duze uniwersalne (mozliwos¢ produkcji tego samego
asortymentu w kazdym z zaktadow réwnolegle) zaktady produkcyjne DAO (wraz z 2 zaktadami/filiami towarzyszacymi),
ktore charakteryzuja sie wysokim stopniem automatyzacji biorac pod uwage branze w ktérej dziata Spdtka. Wszystkie
zaktady zlokalizowane sg w promieniu 30 km od Zielonej Géry.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, przy uwzglednieniu obecnego asortymentu produkgji, taczne zdolnosci
produkcyjne wyrobéw drewnianej architektury ogrodowej wynosza okoto 200 tys. m® rocznie.

Ponadto w Zielonej Goérze zlokalizowany jest bardzo nowoczesny, wysoce zautomatyzowany zaktad produkgcji pellet,
ktérego zdolnosci produkcyjne siegaja 110 tys. ton rocznie. Dziatalnos$¢ tego zaktadu jest Scisle powiazana z dziatalnoscia
pozostatych zaktadéw produkujacych DAO (gtéwnie w Zielonej Goérze), gdyz 100% surowca do produkcji pellet stanowia
trociny, zrebki, ktore sg produktem ubocznym powstajacym przy produkcji DAO.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci STELMET S.A. w roku obrotowym 2015/2016



3.1.3.
Opis podstawowych produktow i ustug

Produkty drewnianej architektury ogrodowej

Spotka produkuje wyroby gtéwnie z drewna sosnowego i w mniejszym stopniu ze $wierkowego. Produkty Spotki stanowia
elementy wyposazenia ogrodow, parkow, miejsc rekreacji i obejmuja pojedyncze produkty oraz ich kompletne zestawy,
do ktoérych zaliczaja sie m.in. ptoty, pergole, palisady, kwietniki, kratki, rollbordery, podesty, car-porty, altany narzedziowe
oraz wyroby z tukami z drewna klejonego. Spotka dostarcza swoim klientom peten zakres produktéow drewnianej
architektury ogrodowej, kompleksowo zaspokajajagc ich potrzeby na tego rodzaju asortyment. Stelmet nie oferuje
produktéw wykonanych z egzotycznych gatunkéw drewna, a w ramach procesu produkgji nie stosuje kosztownych metod
wykonczenia i zabezpieczania (np. malowania lazurg). Spotka posiada w aspekcie wizualnym ponad 2,6 tys. wzoréw
wyrobdw, ktére znajduja sie w biezacej produkgji.

Wyroby Stelmet charakteryzuja sie wysoka jakoscig i w czesci sprzedawane sa pod markami wiasnymi odbiorcéw
— co jest zgodne z praktyka rynkowa i wymaga spetnienia wysokich standardow jakosciowych przez nich okreslonych.
Dzieki wykorzystywaniu w procesie produkcyjnym nowoczesnych technologii, maszyn oraz planowaniu przy wykorzystaniu
zintegrowanego systemu ERP SAP mozliwe jest uzyskanie wysokiej wydajnosci, powtarzalnej jakosci, zdolnosci do szybkiego
reagowania na potrzeby nabywcow, a takze zminimalizowanie zuzycia surowca, energii i innych zasobéw.

Produkty DAO sg zabezpieczane przed warunkami atmosferycznymi oraz czynnikami biologicznymi dzieki stosowanej w procesie
produkcyjnym impregnacji cisnieniowej lub ewentualnie zanurzeniowej. Dodatkowo w zaktadzie produkcyjnym w Lubiecinie
jest wykorzystywana nowoczesna automatyczna linia do malowania. Proces impregnacji, poza funkcja ochronng spetnia
takze istotng funkcje dekoracyjng nadajac wyrobom réznorodne barwy. W catym procesie produkcyjnym, a w szczegdlnosci
w procesach impregnagji i malowania, Spoétka dazy do minimalizacji negatywnego wptywu na srodowisko naturalne.

Wykorzystywana w autoklawach instalacja zamknietego obiegu impregnatu wraz z systemem geomembran gwarantuje
oszczednos$¢ zuzycia energii i wody oraz minimalizuje ryzyko wyciekdéw lub skazenia. Tym dziataniom towarzyszy redukcja
emitowanych w procesach wytworczych zanieczyszczen. Stelmet wykorzystuje wytacznie drewno posiadajace certyfikat FSC,
Co 0znacza, ze surowiec pochodzi z zasoboéw lesnych zarzadzanych zgodnie z ,Zasadami Dobrej Gospodarki Lesnej”.

Pellet

W procesie produkcji DAO powstaje produkt uboczny, ktory jest wykorzystywany przez Spétke do produkcji pelletu
(paliwa ekologicznego) w specjalnie wybudowanym na te potrzeby zaktadzie Pellet zintegrowanym z zaktadem
produkcyjnym architektury ogrodowej w Zielonej Goérze. Pellet oferowany przez Stelmet cechuje jasna barwa, ktora
Swiadczy o najwyzszej jakosci produktu. Wysoka jakos¢ produktu ma swoje zrédto w surowcu i stosowanej technologii
suszenia surowca. Spoétka wykorzystuje jako surowiec wiasny produkt uboczny powstajacy w procesie mechanicznej
obrobki drewna (po uprzednim jego odkorowaniu). W procesie suszenia wykorzystywane sa niskotemperaturowe
suszarnie tasmowe, dzieki ktorym osiagane sa zadane parametry wilgotnosciowe bez jego nadpalania — co ma miejsce
w wysokotemperaturowych suszarniach bebnowych. Najwyzsza jakos¢ pelletu potwierdzaja i gwarantuja niemieckie
atesty EN plus Al oraz DIN Plus.

Pellet jako produkt rynkowy jest wykorzystywany przez odbiorcow koncowych do ogrzewania doméw i innych pomieszczen
oraz obiektéw uzywanych w dziatalnosci gospodarczej, a takze do wytwarzania energii cieplnej w procesach przemystowych.

Spotka produkuje pellet pod uznanymi na rynku markami: Lava oraz Olimp, a takze stosunkowo niedawno wprowadzonymi
markami: Firemaxx oraz Ecospecial.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci STELMET S.A. w roku obrotowym 2015/2016
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Pellet Lava

Pellet sprzedawany pod marka Lava cechuje przede wszystkim: (i) niska zawarto$¢ popiotu;
(i) wysoka kalorycznos¢; (iii) niska zawartos¢ wilgoci; (iv) wysoka gestos¢; oraz (v) bardzo
niska zawartos¢ w spalinach (powstajgcych w wyniku spalenia pelletu Spotki) dwutlenku
siarki i innych szkodliwych substancji. Pellet Lava jest dostepny w S$rednicach 6 i 8 mm
i sprzedawany w workach standardowej wielkosci 15 kg.

Pellet Olimp

Pellet Olimp nalezy do produktéw Top Quality w segmencie premium (jeszcze wyzsza
jakos¢ niz pellet Lava) i charakteryzuje sie najwyzszymi parametrami technicznymi
popartymi dwoma certyfikatami gwarantujgcymi najwyzsza jakosé: (i) DIN plus oraz
(i) EN plus Al.

Pellet sprzedawany pod marka Olimp z powodzeniem zastepuje: ekogroszek, koks,
wegiel i miat weglowy, gaz i olej opatowy. Produkt jest wyjatkowo wygodny w stosowaniu
przez uzytkownika oraz przyjazny dla Srodowiska, zapewniajac komfort otoczeniu.
Ten rodzaj pelletu jest stosowany przez wymagajacych odbiorcédw do ogrzewania domoéw, pomieszczen mieszkalnych,
zaktaddw produkcyjnych, zwtaszcza w centrach miast i specjalnych strefach ochronnych.

Pellet Firemaxx oraz Ecospecial

Obie marki réwniez charakteryzujg sie bardzo wysoka jakoscia i zostaty
przygotowane jako uzupetnienie marek Lava i Olimp z mysla o sprzedazy
dodatkowych ilosci pelletu w sprzedazy spotowej oraz sprzedazy dla sieci
handlowych. Taki sposéb sprzedazy powyzszych marek nie bedzie wptywat
na cene i polityke sprzedazowa oraz pozycje podstawowych marek pelletu (Lava
oraz Olimp).

Produkt uboczny

Na poszczegdlnych etapach produkcji (odkorowywanie, sortowanie, przetarcie drewna, obrébka wzdtuzna i poprzeczna)
drewnianej architektury ogrodowej, powstaje produkt uboczny w postaci drewna okragtego odsortowanego, kory, zrebkow,
trocin, wioréw oraz zrzynow.

Produkt uboczny od wielu lat na rynku jest surowcem, na ktéry wystepuje duze zapotrzebowanie ze strony m.in. producentéw
ptyt drewnopochodnych, przemystu celulozowego oraz podmiotéw zajmujacych sie sprzedaza konfekcjonowanej kory,
zrebkéw i w formie nieprzetworzone;.

Gtownym odbiorcg produktu ubocznego jest jeden z gtéwnych europejskich producentéw piyt drewnopochodnych.
Dodatkowo produkt uboczny od poczatku dziatalnosci sprzedawany jest innym, mniejszym odbiorcom.

Wytwarzanie energii elektrycznej

W roku 2015/2016 Spoétka prowadzita dziatania majace na celu zintegrowanie produkcji ciepta i odnawialnej energii
elektrycznej w oparciu o biomase drzewnga bedaca produktem ubocznym przy produkcji DAO w jednym podmiocie grupy.

Juz po zakonczeniu roku obrotowego, w dniu 30 listopada Stelmet SA decyzja Prezesa URE otrzymat koncesje
na wytwarzanie energii elektrycznej w generatorze o zainstalowanej mocy elektrycznej 1,8MW w ramach OZE i od tego
dnia prowadzi dziatalnos¢ w tym zakresie. Wytworzona w ten sposdb energia elektryczna moze byé przedmiotem
sprzedazy do innych podmiotow, a takze moze by¢ wykorzystana na wtasne potrzeby i dodatkowo daje prawo uzyskania
Swiadectwa pochodzenia potwierdzajace wytwarzanie energii elektrycznej z odnawialnych zrédet energii (tzw. zielone
certyfikaty). Swiadectwa pochodzenia moga by¢ przedmiotem sprzedazy na Towarowej Gietdzie Energii za poérednictwem
biura maklerskiego lub w drodze kontraktow bilateralnych z innymi podmiotami - stanowigc zroédto dodatkowych
przychodow Spofki.
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3.14.
Rynki zbytu

Architektura ogrodowa

Produkty Spotki sg sprzedawane w ponad 20 krajach, do czotowych europejskich sieci sklepéw DIY i specjalistycznych
marketow budowlanych. Tak zréznicowana geograficznie sprzedaz wymaga dobrej znajomosci specyfiki poszczegdlnych,
réznorodnych rynkédw zbytu. Spotka w swojej strategii koncentruje sie na sieciach DIY m.in. ze wzgledu na oczekiwang skale
dostaw i mozliwos¢ wykorzystania swoich przewag konkurencyjnych. Pozostate podstawowe kanaty dystrybucji obejmuja
kanat DIY, kanat hurtowy, sklepy specjalistyczne, pozostate kanaty.

Trzema najwiekszymi europejskimi rynkami DAO sa: Niemcy, Wielka Brytania, Francja. taczna sprzedaz Spotki do tych krajéw
generowata w roku 2015/2016 ponad 80% przychodow ze sprzedazy DAO Stelmet SA. Produkty Spotki oferowane sa réwniez
na innych rynkach europejskich, m.in. w Polsce, Hiszpanii, we Wtoszech, Danii, Holandii, Belgii, Portugalii oraz Norwegii.

Ponizej zamieszczono informacje nt. kierunkéw geograficznych sprzedazy Spoétki w roku obrotowym 2015/2016 (tj. w okresie
pazdziernik 2015 — wrzesier 2016 oraz w okresie poréwnawczym roku 2014/2015).

Zmiana
2015/2016 2014/2015*
(min PLN) (mlIn PLN) (mlIn PLN)
DAO razem, w tym: 333,2 292,6 40,6 14%
Francja 118,0 1154 2,6 2%
Niemcy 93,6 100,7 -7,1 -7%
Wielka Brytania 57,6 15,7 41,9 266%
Polska 17,8 18,5 -0,6 -3%
Inne kraje 46,1 42,3 3,9 9%

* Dane dla roku 2014/2015 dotycza okresu 01.10.2014 - 30.09.2015.

Odnotowany najwiekszy wzrost sprzedazy na rynku Wielkiej Brytanii wynikat z akwizycji spotki Grange Fencing Ltd.
oraz integracji jej dziatalnosci w ramach Grupy Stelmet. Dzieki tym dziataniom Stelmet SA zwiekszyt sprzedaz produktéw
do Grange Fencing, minimalizujac przy tym zakupy wyrobdéw gotowych DAO realizowane przez Grange Fencing
w podmiotach nie nalezacych do Grupy Stelmet.

Gtownymi odbiorcami produktéw Spotki w obszarze DAO s3 podmioty nalezace do (i) grupy kapitatowej Kingfisher
(m.in. BricoDepot, Castorama), (ii) grupy kapitatowej Adeo (m.in. Leroy Merlin, Bricoman) oraz (iii) inne niezalezne sieci
sklepéw DIY, np. Toom Baumarkt, Globus, Hornbach.

Udziat przychodow ze sprzedazy dla poszczegdlnych grup kapitalowych w stosunku do przychodéw ze sprzedazy ogdtem
wynosita:

a) Grupa kapitatowa A —15,8% w roku obrotowym 2015/2016 oraz 16,0% w roku 2014/2015*

b) Grupa kapitatowa B — 21,0% w roku obrotowym 2015/2016 oraz 23,6% w roku 2014/2015*

Zaden z podmiotéw wchodzacych w sktad w/w grup nie realizowat w roku 2015/2016 sprzedazy na poziomie co najmniej
10% przychoddéw ze sprzedazy ogdtem. Jedynym podmiotem do ktérego Spodtka realizowata sprzedaz przekraczajaca
10% przychoddéw ze sprzedazy ogotem byta sprzedaz realizowana do podmiotu powigzanego — Grange Fencing Ltd.,
ktéra w roku 2015/2016 wynosita 13,9%.

Z uwagi na szeroki asortyment sprzedawanych produktéw o zréznicowanych parametrach cenowych w niniejszym
sprawozdaniu Emitent odstgpit od prezentacji ilosciowej produktéw sprzedanych w roku obrotowym 2015/2016 oraz
w okresie poréwnywalnym.

Pellet

Sprzedaz pelletu jest realizowana gtéwnie do duzych dystrybutoréw oraz hurtownikéw z przewidywalnym i powtarzalnym
potencjatem sprzedazowym. Dodatkowo odbiorcami Spétki sa mniejsze przedsiebiorstwa prowadzace sprzedaz
hurtowo-detaliczna. Sprzedaz pellet cechuje sie takze dywersyfikacja geograficzng. W roku obrotowym 2015/2016
- 38% przychodow ze sprzedazy pochodzito ze sprzedazy krajowej, a pozostate 62% ze sprzedazy zagranicznej (gtowne
kraje zbytu to Niemcy, Dania). Spdtka posiada réwniez dedykowang do sprzedazy przez Internet strone www.epellety.pl.
Sprzedaz przez ten kanat stanowi uzupetnienie w stosunku do wyzej wymienionych kanatéw sprzedazy.

* Dane dla roku 2014/2015 dotycza okresu 01.10.2014 — 30.09.2015.
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Ponizej zamieszczono informacje nt. kierunkéw geograficznych sprzedazy Spétki w roku obrotowym 2015/2016 (01.X-30.IX)
oraz w okresie poréwnawczym — roku 2014/2015 (01.X-30.IX).

Zmiana
2015/2016 2014/2015*
(min PLN) (mlIn PLN) (mlIn PLN)
Pellet razem 56,5 48,5 7.9 16%
Polska 21,4 17,4 4,0 23%
Inne kraje 35,0 311 4,0 13%

* Dane dla roku 2014/2015 dotycza okresu 01.10.2014 — 30.09.2015.

Odnotowany wzrost przychodéw ze sprzedazy miat swoje gtébwne zrédto we wzroscie sprzedazy wyrazonej w tonach.
W roku 2015/2016 w stosunku do roku 2014/2015 (dane dla okresu 01.10.2014 - 30.09.2015) odnotowano wzrost sprzedazy
wyrazonej w tonach na poziomie 22% (odpowiednio dla Polski +31% oraz innych krajow o +15%).

Produkt uboczny

Produkt uboczny w roku 2015/2016 sprzedawany byt tylko w Polsce. Spadek przychodéw ze sprzedazy produktow
ubocznych na poziomie (-) 40% w stosunku do roku 2014/2015 (dane za okres 12 miesiecy do 30.09.2015) byt w duzej
mierze efektem dynamicznego wzrostu przychodéw ze sprzedazy pellet konsumujacych wymagany do ich produkgji produkt
uboczny.

Zmiana
2015/2016 2014/2015*
(min PLN) (min PLN) (miIn PLN)
Produkt uboczny razem, w tym: 21,6 35,9 -14,3 -40%
Polska 21,6 359 -14,3 -40%
Inne kraje 0,0 0,0 0,0 0%

* Dane dla roku 2014/2015 dotycza okresu 01.10.2014 - 30.09.2015.

Gtownym odbiorca produktu ubocznego jest jeden z gtéwnych europejskich producentéw ptyt drewnopochodnych.
Dodatkowo produkt uboczny od poczatku dziatalnosci sprzedawany jest innym, mniejszym odbiorcom. W ostatnich latach
Zarzad konsekwentnie realizuje polityke dywersyfikacji odbiorcow produktu ubocznego poprzez stopniowe poszerzanie
grupy odbiorcow.

3.15.
Rynki zaopatrzenia

Podstawowym surowcem wykorzystywanym w procesie produkgcji drewnianej architektury ogrodowe;j jest okragty surowiec
drzewny, ktorego nabycie jest gtdwnym kosztem wytworzenia wyrobow gotowych. Gtéwnym dostawca surowca drzewnego
na rynku polskim sg Lasy Panstwowe. W wyniku dtugoletniej i stabilnej wspotpracy z Lasami Panstwowymi Spotka
ugruntowata swoja wiarygodng pozycje jednego z najwiekszych odbiorcéw drewna w Polsce.

Ponizej zamieszczono informacje nt. surowca drzewnego nabytego przez Spotke w roku obrotowym 2015/2016 oraz
w okresie poréwnawczym — roku 2014/2015 (01.X-30.1X).

Zmiana
2015/2016 2014/2015** (mlIn PLN)
Koszt nabycia (min PLN)* 1254 152,8 -27,4 -18%
Tloé¢ (tys. m?) 476,7 541,4 -64,8 -12%
$rednia cena nabycia (PLN/1 m®) 263,0 282,2 -19,2 -7%

* Wartos$¢ nabycia, czyli wartos¢ zakupu surowca oraz koszt transportu.
** Dane dla roku 2014/2015 dotycza okresu 01.10.2014 — 30.09.2015.
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Obserwowane w roku 2015/2016 zmniejszenie ceny nabycia surowca miato pozytywny wptyw na wyniki finansowe
zrealizowane przez Spotke.

Lasy Panstwowe sg gtéwnym dostawca surowca drzewnego dla Stelmet, odpowiadajagcym za 100% kosztéw nabycia
surowca drzewnego w roku obrotowym 2015/2016. Zakupy drewna realizowane przez Spoétke oparte sa na powszechnie
obowiazujacych zasadach ogtaszanych przez Dyrektora Laséw Panstwowych. Emitent nie jest powiazany osobowo
jak rowniez kapitatowo z ww. kontrahentem.

Z uwagi na ztozony i skomplikowany charakter sposobéw nabywania drewna Spétka jako podmiot posiadajacy wieloletnie
doswiadczenie w realizacji tego typu zakupdw ma istotng przewage nad podmiotami rozpoczynajacymi dziatalnos¢ na tym rynku.

Pozostate materiaty do produkcji wyrobow gotowych

Poza surowcem drzewnym do produkcji DAO oraz produkgji pellet Spétka nabywa réznego rodzaju dodatkowe materiaty
wsrod ktorych mozna wyrdznic: impregnaty, srodki ochrony drewna, elementy ztaczne (m.in. zszywki, gwozdzie, druty), worki
i opakowania do pellet. Materiaty te sa kupowane od statych i sprawdzonych dostawcow z Polski, Niemiec, Wielkiej Brytanii.
W ten sposéb (zakup od dostawcow z Niemiec i Wielkiej Brytanii) realizowany jest takze naturalny hedging ekspozycji
walutowej zwigzanej z dominujacg w strukturze sprzedazy sprzedaza eksportowa.

W zakresie wyzej wskazanych materiatow istnieje duze rozproszenie dostawcéw i udziat zadnego z nich nie stanowi wiecej
niz 10% przychodoéw ze sprzedazy.

3.16.
Sezonowosé dzialalnosci

Dziatalnos¢ Spotki charakteryzuje sie sezonowoscia, bedacej gtdwnie nastepstwem sezonowosci sprzedazy drewnianej
architektury ogrodowej, ktéra odpowiada za generowanie ca. 75-80% tacznych przychoddw ze sprzedazy Spoétki.

Wykres 1: Rozklad sprzedazy architektury ogrodowej w m?
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Najwyzsza sprzedaz DAO jest realizowana w okresie luty — lipiec. Sezonowos$¢ sprzedazy przektada sie rowniez

na sezonowos$¢ w obszarze produkgji. Aby zapewnié ciggtosc i terminowosé dostaw do kontrahentéw w okresie najwyzszej
sprzedazy, Spétka poza sezonem sprzedazy (tj. najczesciej od wrzesnia do grudnia), kiedy popyt na produkty drewnianej
architektury ogrodowej jest obnizony, realizuje produkcje w celu budowania zapaséw wyrobéw DAO, ktére sa przekazywane
do magazyndéw Spotki. Poziom wielkosci produkcji DAO przez caty rok utrzymuje sie na wzglednie statym poziomie.
Okres najwyzszej sprzedazy drewnianej architektury ogrodowej jest stosunkowo krotki. Ze wzgledu na sezonowosc
sprzedazy drewnianej architektury ogrodowej Spotka podejmuje dziatania majace na celu zminimalizowanie negatywnych
skutkéw sezonowosci, takich jak potencjalne dodatkowe koszty zwigzane z niedopasowaniem asortymentowym lub
ilosciowym.
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Wykres 2: Sezonowy rozklad realizowanej produkcji DAO w m®
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Sezonowos¢ sprzedazy w pozostatych liniach biznesowych (w szczegdlnosci pellet oraz produkt uboczny) nie ma istotnego
wptywu na wyniki Spotki.

3.1.7.
Informacje o umowach znaczacych dla dziatalnosci Emitenta

W roku obrotowym 2015/2016 Spoétka zawierata z jednostkami organizacyjnymi nalezagcymi do Lasow Panstwowych
szereg uméw na dostawy drewna wykorzystywanego w procesie produkcyjnym. Zadna z tych uméw nie spetniata
samoistnie kryterium uznania za umowe znaczaca, przy czym na podstawie ww. umoéw Lasy Panstwowe dostarczyty
100% zapotrzebowania na surowiec drzewny w roku 2015/2016. Szczegoétowe informacje nt. wspotpracy z Lasami
Panstwowymi w zakresie dostaw surowca drzewnego zostaty zamieszczone w punkcie Rynki zaopatrzenia.

W roku obrotowym 2015/2016 Spotka zawarta z dwoma kontrahentami (niezalezne sieci sklepow DIY) dziatajgcymi na rynku
niemieckim umowy, ktorych szacowana wartos¢ dla kazdej z ww. umow przekroczyta prég 10% przychoddw ze sprzedazy
w roku obrotowym 2015/2016. Umowy te dotycza wspotpracy w 3 latach kalendarzowych 2016-2018 w zakresie dostaw
dla ww. kontrahentéw produktow DAO, a obrét z tytutu realizacji ww. umoéw szacowany jest na odpowiednio ok. 24 min EUR
oraz 10,3 mIn EUR w okresie 3 kalendarzowych lat. Umowy te zostaty zawarte w normalnym toku prowadzenia dziatalnosci
a ich kluczowe postanowienia opieraja sie na warunkach standardowych dla tego rodzaju wspdtpracy.

Poza wskazanym powyzej zakresem wspotpracy w obszarze sprzedazy Spotka nie zawierata nowych umoéw znaczacych
wartosciowo jak réwniez innych umow istotnych dla jej dziatalnosci, w tym umow wspdtpracy czy tez umow kooperadji.

3.1.8.
Transakcje z podmiotami powigzanymi

W roku obrotowym 2015/2016 Stelmet nie zawierat z podmiotami powigzanymi transakcji na warunkach innych niz rynkowe.
Szczegotowe zestawienie transakcji zawartych z podmiotami powigzanymi zostaty zamieszczone w nocie 17 sprawozdania
finansowego za rok obrotowy 2015/2016.

3.109.
Umowy ubezpieczenia

Spoétka posiada co do zasady ochrone ubezpieczeniowa zgodna z praktyka stosowana przez inne podmioty dziatajace
w tej samej lub podobnej branzy w Polsce oraz w krajach, w ktorych Spétka prowadzi dziatalnosc. Spétka wspodtpracuje
z wiodacymi i wiarygodnymi ubezpieczycielami.

Stelmet, co do zasady, zawiera polisy na rok lub na okres zdarzenia objetego ubezpieczeniem. W zwigzku z prowadzona
dziatalnoscig Spotka posiada ochrone ubezpieczeniowa, ktéra obejmuje m.in.: (i) ubezpieczenie zapasdédw (m.in. surowiec,
potfabrykaty oraz gotowe produkty); (i) ubezpieczenie budynkéw i budowli; (iii) sprzetu elektronicznego; (iv) maszyn
i urzadzen; (v) ubezpieczenie komunikacyjne; (vi) ubezpieczenie naleznosci oraz (vii) ubezpieczenie od odpowiedzialnosci
cywilnej deliktowej w zwigzku z prowadzong dziatalnosciag i posiadanym mieniem oraz od odpowiedzialnosci kontraktowe;.
Polisy te nie pokrywaja jednak wszystkich ryzyk, w tym ryzyka utraconych zyskéw (tzw. business interruption).
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32.
Obszar finansowy

3.2.1.
Umowy kredytowe, umowy pozyczek, leasingi

Spotka finansuje swoja dziatalnos¢ za pomoca kapitatu wtasnego oraz kapitatu obcego, na ktory sktadaja sie zaciggniete
kredyty oraz leasingi.

Kredyty i pozyczki otrzymane

W roku obrotowym 2015/2016 Spétka nie zawarta nowych uméw kredytowych oraz umoéw pozyczek w ktérych bytaby
kredytobiorca/pozyczkobiorca. Ponizej zamieszczono zestawienie obowiazujacych uméw kredytowych na dzien 30 wrzesnia
2016 r., ktorych strong jest Spotka.

Zadtuzenie
kredytobiorcy
Data z tytutu kredytu

Kwota zawarcia na dzien
Rodzaj udzielonego umowy Termin 30.09.2016
Kredytodawca kredytu/pozyczki  kredytu/limitu kredytowej sptaty Waluta (dane w walucie min)

kredyt obrotowy

mBank . . 49 2009-07-13  2019-09-30 EUR 41
nieodnawialny

BZ WBK SA kredyt inwestycyjny 62 2007-08-28  2019-09-30 EUR 4,9

BZ WBK SA kredyt obrotowy 08 2012-12-19  2017-12-30 EUR 0,2
nieodnawialny

mBank Kiedytiebiotowy 50 2007-04-05 2016-11-29 EUR 0,0
odnawialny

mBank kredyt w rachunku 20 2006-08-31  2016-11-29 EUR 0.8
biezagcym

BZ WBK SA e 50 2010-11-05 2016-11-30 EUR 0,0
biezagcym

Pekao SA kredyt obrotowy 50 2006-07-31  2016-11-30 EUR 0,0
odnawialny

Pekao SA e O 2 LT 20 2013-11-27 2016-11-30 EUR 02

biezagcym

Informacje na temat oprocentowania powyzszych zobowigzan zawarte sg w tabeli 5.10 sprawozdania finansowego za rok
2015/2016.

Na koniec roku obrotowego Spotka posiadata dtugoterminowe zobowiazania z tytutu kredytéw i pozyczek w wysokosci
6,1 min EUR na ktdérg sktadaty sie wytgcznie kredyty bankowe. W stosunku do 30 wrzesnia 2015 r. dtugoterminowe
zobowiazania finansowe ulegty zmniejszeniu w wyniku zmniejszania salda kredytoéw bankowych o 7,0 min EUR oraz
pozyczek o 2,0 min PLN.

Zobowigzanie krotkoterminowe z tytutu kredytow i pozyczek na koniec roku obrotowego 2015/2016 wynosity 4,2 min EUR
i ta pozycje stanowity wytacznie kredyty bankowe. W stosunku do 30 wrzesnia 2015 r. krotkoterminowe zobowigzania
finansowe ulegty zmniejszeniu o 1,1 min EUR oraz 0,3 min PLN w wyniku: (i) zwiekszenia salda kredytéw bankowych
0 0,9 min EUR oraz (ii) zmniejszenia salda pozyczek o 2,0 min EUR oraz 0,3 min PLN.

Leasingi

Spoétka w roku obrotowym 2015/2016, w stosunkowo niewielkim zakresie, finansowata swoja dziatalnos$¢ rowniez poprzez
leasing. Zadtuzenie diugoterminowe z tytutu leasingu wynosito na koniec roku obrotowego 2015/2016 0,5 min EUR
i w stosunku do 30 wrzesnia 2015 r. ulegto zwiekszeniu o 0,2 mIn EUR. Zadtuzenie krétkoterminowe, ktére na 30 wrzesnia
2016 r. wynosito 0,5 miIn EUR ulegto zmniejszeniu o 0,1 mIn EUR w stosunku do poprzedniego roku.
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Pozyczki udzielone

Kwota udzielonej Kwota udzielonej

pozyczki pozyczki

wedtug stanu wedtug stanu

Data zawarcia Data ostatecznej na 30.09.2016 na 30.09.2015

Pozyczkobiorca umowy pozyczki splaty pozyczki Waluta (dane w walucie min) (dane w walucie min)
Grange Fencing Ltd 2016-09-28 2016-12-31 GBP 1.0 0,0
Stelmet IP sp. z 0.0. 2015-06-26 2025-06-30 PLN 70,9 733
MrGarden sp. z 0.0. 2015-07-28 2027-09-30 PLN 21,3 3,6
MrGarden sp. z o.0. 2015-07-28 2027-09-30 EUR 4,5 16

Szczegdtowe informacje na wysokosci oprocentowania wyzej wymienionych pozyczek opisane sg w tabeli 5.4 sprawozdania
finansowego za rok 2015/2016.

Na przestrzeni roku obrotowego Stelmet SA istotnie zwiekszyt kwote udzielonych pozyczek dla podmiotu zaleznego
— MrGarden sp. z 0.0. Srodki te byty wykorzystywane przez spotke MrGarden jako udziat wtasny w realizowanej inwestycji
w postaci budowy zaktadu produkgji architektury ogrodowej w Grudzigdzu.

3.2.2.
Poreczenia i gwarancje
W roku obrotowym 2015/2016 Spotka nie udzielata gwarancji lub poreczen na rzecz podmiotow nie nalezacych

do Grupy Stelmet, jak réwniez wedtug stanu na dzien 30.09.2016 r. nie byta poreczycielem lub gwarantem dla podmiotéw
nie nalezacych do Grupy Stelmet.

Na dzien 30 wrzesnia 2016 r. Spdtka byta poreczycielem sptaty kredytéw zaciggnietych przez spétki zalezne z Grupy,
ktorych wykaz znajduje sie ponizej:

Zadtuzenie

kredytobiorcy

z tytutu kredytu

Data zawarcia na dzien

umowy 30.09.2016

Kredytobiorca Kredytodawca Rodzaj kredytu kredytowej Waluta (dane w walucie min)
SB Grange Holding Ltd. BGZ BNP Paribas SA  kredyt akwizycyjny 2014-11-07 GBP 10,0
MrGarden sp. z 0.0. PKO BP SA kredyt inwestycyjny 2015-08-13 EUR 12,0
MrGarden sp. z 0.0. PKO BP SA kredyt inwestycyjny 2015-08-13 GBP 149
MrGarden sp.zo.o.  PKO BP SA LR} GLOIREAE Y 2015-08-13 PLN 0,2

finansowanie VAT-u

Wyzej wymienione poreczenia oprécz kapitatu obejmuja takze wszystkie inne zobowigzania, ktére moga powstac
w przysztosci m.in. odsetki, koszty postepowan sagdowych i egzekucyjnych.

Na dzien 30 wrzesnia 2016 r. Spotka nie byta beneficjentem gwarancji oraz poreczen.

3.2.3.

Emisje papierow wartosciowych

W roku obrotowym 2015/2016 Spoétka nie dokonywata emisji papieréw wartosciowych.

Po zakonczeniu okresu sprawozdawczego Spotka przeprowadzita emisje 1.468.210 akgji serii C. Akcje te stanowity przedmiot
oferty publicznej wraz z istniejagcymi akcjami serii A oraz B, ktére byty sprzedawane przez dotychczasowych akcjonariuszy

Spotki.

W zwigzku z emisja akgji serii C Spotka pozyskata 42,2 min zt netto.
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Informacje nt. wykorzystania srodkéw z ww. emisji zostaty zamieszczone w punkcie Wykorzystanie srodkow z emisji papieréw
wartosciowych ponizej.

W dniu 10 listopada 2016 r. wtasciwy sad zarejestrowat zmiane wysokosci kapitatu zaktadowego Emitenta w wyniku jego
podwyzszenia w drodze emisji akcji serii C.

33,
Istotne zdarzenia po zakonczeniu roku obrotowego

Po zakonczeniu roku obrotowego w miesigcu pazdzierniku i listopadzie 2016 r. Spotka dokonata zmian w zakresie
funkcjonujacego finansowania obrotowego odnawialnego oraz finansowania S$rednioterminowego nieodnawialnego
z mBankiem oraz BGZ BNP Paribas S.A. Szczegbétowe informacje zawarte zostaty w raportach biezacych nr 10/2016
oraz 13/2016.

W dniu 13 stycznia 2017 r. Emitent zawart z Lasami Panstwowymi umowe na dostawe surowca drzewnego w 2017 roku
na podstawie ktoérej Spotka zakupi drewno o wartosci ok. 90,8 min zt. Szczegdtowe informacje nt. ww. umowy zostaty
zawarte w raporcie biezagcym nr 1/2017.
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SYTUACJA FINANSOWA STELMET S.A.

4.1.
Omowienie wynikow finansowych

Spotka Stelmet dla prowadzonej przez siebie dziatalnosci wyodrebnia nastepujace segmenty sprawozdawcze:
- produkcja i sprzedaz architektury ogrodowej;
« produkcja i sprzedaz pelletu;
+ sprzedaz produktédw ubocznych;
« pozostate (gtdwnie sprzedaz innych towardéw, materiatéw i ustug).

Ponizej zaprezentowano strukture przychodow ze sprzedazy w podziale na poszczegdlne segmenty dziatalnosci.

Zmiana
2015/2016 2014/2015*
Segment operacyjny (min PLN) (mlIn PLN) (mlIn PLN)
Architektura ogrodowa 333,2 292,6 40,6 14%
Pellet 56,5 48,5 7,9 16%
Produkty uboczne 21,6 35,9 -14.3 -40%
Pozostate 4,5 3,4 1,1 31%
Razem 415,7 380,5 35,3 9%

* Dane dla roku 2014/2015 dotycza okresu 01.10.2014 — 30.09.2015.

Najwiekszy udziat w strukturze catej sprzedaz ma sprzedaz architektury ogrodowej, ktérej udziat w roku obrotowym 2015/2016
wynosit 80%. Przychody ze sprzedazy architektury ogrodowej jak i pellet w stosunku do analogicznego okresu ubiegtego
roku dynamicznie wzrosty (odpowiednio 14% i 16%). Jednoczesnie w obszarze przychodow ze sprzedazy produktéw
ubocznych byt obserwowany spadek na poziomie 40% co byto wynikiem wiekszej produkcji i sprzedazy pellet, gdzie produkt
uboczny stanowi podstawowy surowiec do jego produkgji, a takze nizszej produkgji architektury ogrodowej.

Przychody ze sprzedazy w roku 2015/2016 wyniosty 415,7 mIn PLN, co oznacza wzrost o 35,3 mIn PLN (9%) w stosunku
do roku poprzedniego*. Na wzrost catkowitej sprzedazy zasadniczy wptyw miat wzrost przychoddw ze sprzedazy do Wielkiej
Brytanii, gdzie sprzedaz byta realizowana do spétki zaleznej — Grange Fencing Ltd. Sprzedaz na pozostatych geograficznych
rynkach ksztattowata sie na poziomie zblizonym do roku 2014/2015*. Z uwagi na pozytywne ksztattowanie sie¢ cen surowca
drzewnego w stosunku do poprzedniego roku, koszt wiasny sprzedazy pomimo dynamicznego wzrostu przychodow,
uksztattowat sie na poziomie analogicznego okresu roku 2014/2015, tj. okresu 01.10.2014 — 30.09.2015.

Koszty ogoélnego zarzadu, pomimo poniesienia jednorazowych kosztow zwigzanych w IPO (+2,0 min PLN), byty pomimo to
nizsze niz zanotowane w roku 2014/2015* w ktorym to roku réwniez poniesiono jednorazowe istotne koszty, ktére
byty zwigzane z kosztami akwizycji spétki Grange Fencing (+1,6 min PLN). Wyzsza sprzedaz do Wielkiej Brytanii
skutkowata wyzszym kosztem sprzedazy (transport spedycyjny), ktoéry zostat jednak skompensowany wyzsza dynamika
przychodow ze sprzedazy w wyniku ktorej Spétka zanotowata na poziomie sprzedazy wynik wyzszy o 17,7 min PLN
niz w roku poprzednim*, przy jednoczesnej poprawie marzy o 3,4 punktéw procentowych.

W obszarze pozostatych przychodoéw i kosztow operacyjnych odnotowano zdarzenie o charakterze jednorazowym w postaci
korekty sktadki wypadkowej za poprzednie lata skutkujacej poprawa wyniku Spétki o +1,2 min PLN. W ubiegtym roku
rowniez odnotowano zdarzenie o charakterze jednorazowym, ktérego skala byta duzo wyzsza i wynosita +73,4 min PLN
z tytutu sprzedazy przez Spoétke znakoéw towarowych do jednostki powigzanej (Stelmet IP).

W obszarze przychodow i kosztow finansowych odnotowane zmiany wynikaty gtéwnie z wyceny bilansowej posiadanych
przez Spoétke aktywdw i pasywdw w walutach obcych. Koszty odsetek od zobowigzan finansowych, ktére w roku 2015/2016
wynosity 1,6 mIin PLN w wyniku istotnego zmniejszenia zobowigzan finansowych ulegty obnizeniu o 1,4 min PLN w stosunku
do poprzedniego okresu 01.10.2014 - 30.09.2015.

Z uwagi na wypracowany wysoki zysk brutto Spdtka byta ptatnikiem podatku dochodowego. W poprzednim roku
obrotowym z uwagi, iz do 01.09.2015 r. funkcjonowata pod inng forma prawna i nie byta w okresie 01.10.2014 — 31.08.2015
ptatnikiem podatku dochodowego.

* Dane dla roku 2014/2015 dotycza okresu 01.10.2014 — 30.09.2015.
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Rok 2015/2016 Spétka zakonczyta zyskiem netto na poziomie 47,0 min PLN przy dwucyfrowej marzy zysku netto (+11,3%).
Wynik ubiegtoroczny byt istotnie wyzszy, jednak byt bardzo mocno znieksztatcony o wyzej wskazanie zdarzenie

o charakterze jednorazowym.

Ponizej zaprezentowano wybrane pozycje z rachunku wynikéw Spétki za rok obrotowy 2015/2016.

2015/2016

(min PLN)

Przychody ze sprzedazy 415,7
Koszt wtasny sprzedazy (280,4)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 135,3
Marza 32,5%
Koszt sprzedazy (59.1)
Koszty ogdlnego zarzadu (19,5)
Zysk (strata) ze sprzedazy 56,7
Marza 13,6%
Pozostate przychody operacyjne 54
Pozostate koszty operacyjne (1,7)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 60,4
Marza 14,5%
Przychody finansowe 83
Koszty finansowe (7,5)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 61,2
Marza 14,7%
Podatek dochodowy (14,2)
Zysk netto 47,0
Marza 11,3%

2014/2015*
(min PLN)

380,5
(278,0)
102,5
26,9%
(42,2)
(21,3)
39,1
10,3%
86,2
(7.5)
117,8
31,0%
10,6
(4.8)
123,6
32,5%
(6.7)
116,9
30,7%

Zmiana

(min PLN)

353
(2.5)
32,8
56%
(17,0)
1.8
17,7
3,4%
(80,8)
58
(57.4)
-16,4%
(2.3)
2.7)
(62,4)
-17,8%
(7.6)
-69,9
-19,4%

9%

1%
32%
20,8%
40%
-8%
45%
32,9%
-94%
-77%
-49%
-531%
-22%
55%
-50%
-54,7%
113%
-60%
-63,2%

* Dane dla roku 2014/2015 dotycza okresu 01.10.2014 — 30.09.2015.

Miarami wyniku, ktérymi postuguje sie Zarzad, sg EBITDA oraz skorygowana EBITDA. Ponizej zaprezentowano ich kalkulacje.

2015/2016

(min PLN)

Przychody ze sprzedazy 415,7
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 60,4
Amortyzacja 18,0
EBITDA 78.4
Marza EBITDA 18,9%

Korekty EBITDA
Pozostate przychody operacyjne — sprzedaz ZT
Pozostate przychody operacyjne — odszkodowanie -
Pozostate koszty operacyjne — aktualizacja wartosci ST

Pozostate przychody i koszty operacyjne —inne

2014/2015*
(miIn PLN)

380,5
1178
18,1
135,9
35,7%

(73,4)
(6.4)
4,7
0.7)

Zmiana

(min PLN)

35,3
-57,4
01)
-57,5
-16,9%

734
6,4
4.7)
0,7

9%
-49%
0%
-42%
-47,2%
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Zmiana

2015/2016  2014/2015*

(min PLN) (miIn PLN) (min PLN)

Koszty akwizycji Grange 16 (1,6)

Wyptata nagrody jubileuszowej 14 (14

Korekta sktadki wypadkowej za poprzednie lata (1,2) - (1,2)

Koszty IPO 2,0 - 2,0
Skorygowana EBITDA 79,1 63,1 16,1 25%
Marza skorygowanej EBITDA 19,0% 16,6% 2,5% 14,8%

* Dane dla roku 2014/2015 dotyczg okresu 01.10.2014 — 30.09.2015.

Wyliczona w powyzszy sposob skorygowana EBITDA dla roku 2015/2016 i analogicznego okresu roku poprzedniego,
oczyszczona o istotne zdarzenia o charakterze jednorazowym, wskazuje na jej wzrost o 16,1 min PLN, przy jednoczesnej
poprawie marzy skorygowanej EBITDA o 2,5 punktu procentowego.

4.2.
Sytuacja majatkowa
Aktywa

Zmiana
2015/2016 2014/2015

(min PLN) (mIn PLN) (mIn PLN)

Aktywa trwate

Wartosci niematerialne 1,2 1,5 -0,3 -18%
Rzeczowe aktywa trwate 246,3 237,5 8,8 4%
Nieruchomosci inwestycyjne 20,4 209 -0,5 -2%
Inwestycje w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych 63,1 63,6 -0,4 -1%
Naleznosci i pozyczki 106,6 83,9 22,8 27%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 7,5 74 0,1 1%
Aktywa trwate razem 445,2 414,7 30,5 7%

Aktywa obrotowe

Zapasy 48,8 60,3 -11,6 -19%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 68,7 85,4 -16,7 -20%
Pozyczki oraz pozostate aktywa finansowe 9,9 0,8 91 1207%
Pochodne instrumenty finansowe 4,0 29 11 36%
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 2,8 2,7 0,1 3%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2,6 17,6 -15,0 -85%
Aktywa obrotowe razem 136,8 169,7 -32,9 -19%
AKTYWA RAZEM 582,0 584,4 -2,4 0%

Na dzien bilansowy aktywa Spotki sktadaty sie gtownie z aktywow trwatych (76,5%) wsrdd ktdrych dominujaca pozycje
stanowity rzeczowe aktywa trwate oraz naleznosci i pozyczki. Naleznosci i pozyczki dtugoterminowe dotyczyty gtownie
udzielonych przez Spétke pozyczek do spoétek powigzanych. Wartos¢ aktywdw trwatych w pordwnaniu do okresu
poprzedniego wzrosta o ponad 30 min PLN — gtéwnie w wyniku wzrostu salda udzielonych pozyczek oraz rzeczowych
aktywdw trwatych.
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W aktywach obrotowych dominujaca pozycje na koniec roku obrotowego stanowity zapasy (35,7%) oraz naleznosci z tytutu
dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci (50,2%). W stosunku do poprzedniego roku warto$¢ aktywéw obrotowych
spadta o 329 min PLN w wyniku zmniejszenia stanu zapaséw o 11,6 miIn PLN oraz naleznosci o 16,7 min PLN.
Zmniejszenie zapaséw wynikato gtéwnie z prowadzenia optymalizacji dostaw i produkcji. Zmniejszenie salda naleznosci
wynikato z wykorzystania przez Spotke w wiekszym stopniu faktoringu bez regresu.

Pasywa

Zmiana
2015/2016 2014/2015

(min PLN) (mlIn PLN) (mIn PLN)

Kapitat wtasny

Kapitat podstawowy 27,9 27,9 0,0 0%
Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 59,7 59,7 0,0 0%
Pozostate kapitaty 326,6 206,2 120,4 58%
Zyski zatrzymane 47,0 128,5 -81,5 -63%
Kapitat wtasny razem 461,2 422,3 38,9 9%

Zobowiazania dtugoterminowe

Kredyty, pozyczki, leasingi 28,8 59,3 -30,5 -51%
Pochodne instrumenty finansowe 0,0 03 -0,3 -100%
Pozostate zobowigzania 0,9 1,0 -0,2 -16%
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 139 13,8 0,1 1%
Zobowiazania i rezerwy z tytutu $wiadczen pracowniczych 0,7 0,5 0,2 35%
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 3,6 3,6 -0,1 2%
Zobowiazania dlugoterminowe razem 47,9 78,6 -30,7 -39%

Zobowiazania krétkoterminowe

Kredyty, pozyczki, leasingi, faktoring 20,7 25,9 -5,2 -20%

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 24,5 28,5 -4,0 -14%

Pochodne instrumenty finansowe 0,2 09 -0,7 -76%

Zobowiazania i rezerwy z tytutu Swiadczen

pracowniczych oraz pozostate rezerwy 7.6 8,2 -0,6 -7%

Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 20,1 20,1 0,0 0%
Zobowigzania krétkoterminowe razem 73,0 83,6 -10,6 -13%
PASYWA RAZEM 582,0 584.,4 -2,4 0%

Na koniec roku obrotowego 2015/2016 r. kapitat wiasny Spétki w poroéwnaniu z koncem poprzedniego roku wzrést
0 38,9 mIn PLN (18,0%), gtéwnie ze wzgledu na wypracowany zysk netto w roku 2015/2016 (47,0 mIn PLN) przy jednoczesnej
wyptacie dywidendy za rok poprzedni w kwocie 8,1 mln PLN.

Zobowigzania dtugoterminowe na 30 wrzesnia 2016 r. ulegty zmniejszeniu o 30,7 min PLN gtéwnie w wyniku zmniejszenia
zobowigzan finansowych.

Zobowigzania finansowe krotkoterminowe roéwniez ulegty zmniejszeniu na przestrzeni roku obrotowego 2015/2016
o0 52 min PLN. W obszarze zobowigzan krétkoterminowych zanotowano spadek zobowigzan z tytutu dostawi i ustug
oraz pozostatych o 4,0 min PLN co byto efektem optymalizacji wielkosci zapaséw na koniec roku obrotowego 2015/2016.
Pozostate pozycje krotko i dlugoterminowych zobowiagzan nie ulegty istotnym zmianom na przestrzeni roku obrotowego.

Majac na uwadze wskazany powyzej poziom zobowigzah oraz posiadane zasoby (w tym w szczegdlnosci zasoby
finansowe) w ocenie Zarzadu Emitenta na dzieh sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spotka posiada petna zdolnos¢
do wywigzywania sie z zaciagnietych zobowiazan.
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43.
Sytuacja pieniezna

2015/2016 2014/2015*

(mIn PLN) (mlIn PLN)

(+) Zysk brutto przed opodatkowaniem 61,2 123,6
(+/-) Korekty 13,4 (50,2)
(-) Podatek dochodowy zaptacony (14,5) -
Przeptywy pieniezne przed zmianami w kapitale obrotowym 60,1 73,3
(+/-) Zmiany w kapitale obrotowym 26,1 (19,0)
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej 86,2 54,4
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej (54,8) (25,3)
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej, w tym m.in.: (46,3) (57.8)
(-) Dywidendy wyptacone (8,1) (29,8)
Przeplywy pieniezne razem (15,0) (28,7)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 2,6 17,6

* Dane dla roku 2014/2015 dotycza okresu 01.10.2014 — 30.09.2015.

Przeptywy netto z dziatalno$ci operacyjnej

Przeptywy netto z dziatalnosci operacyjnej w roku 2015/2016 wyniosty 86,2 min PLN i wynikaly m.in. ze zmniejszenia
zapotrzebowania na kapitat obrotowy oraz wypracowanego zysku.

Przeptywy netto z dziatalnosci inwestycyjnej

Przeptywy netto z dziatalnosci inwestycyjnej w roku 2015/2016 wyniosty (-54,8 min PLN). Na wartos¢ tg sktadat sie
przede wszystkim wzrost wydatkéw na rzeczowe aktywa trwate ktére w tym okresie wyniosty 28,1 min PLN. Dodatkowo
na dziatalno$¢ inwestycyjng wptyw miaty takze udzielone pozyczki dla spotek zaleznych, ktore spowodowaty zwigkszenie
wyptywow o 29,9 min PLN.

Przeptywy netto z dziatalnosci finansowej

Przeptywy netto z dziatalnosci finansowej w roku 2015/2016 byty ujemne i wyniosty (-46,3 min PLN). Na wartos¢ ta sktadato sie
przede wszystkim sptaty oprocentowanych zobowiagzan finansowych, ktére spowodowaty wyptyw sSrodkow pienieznych
na poziomie 38,9 min PLN oraz wyptata dywidendy 8,1 min PLN.

4.4,
Analiza wskaznikowa

Wskazniki zadtuzenia

Zarzad Stelmet SA analizujac poziom zadtuzenia korzysta z ogélnego wskaznika zadtuzenia oraz wspdtczynnika zadtuzenia
EBITDA. Ponizej zamieszczono omoéwienie obu wskaznikéw.

Wskaznik ogélnego zadtuzenia jest liczony jako stosunek zadtuzenia oprocentowanego netto do tacznej wartosci kapitatu
zaangazowanego. Zadtuzenie oprocentowane netto oblicza sie jako sume kredytéw i pozyczek, leasingdw oraz factoringu
(obejmujacych biezace i dtugoterminowe zobowiazania wskazane w sprawozdaniu finansowym) pomniejszong o $rodki
pieniezne i ich ekwiwalenty. taczng wartos¢ kapitatu zaangazowanego oblicza sie jako kapitat wtasny wraz z zadtuzeniem
oprocentowanym netto. Ponizej przedstawiono wyliczenie wskaznika zadtuzenia:
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2015/2016 2014/2015

(mIn PLN) (mlIn PLN)
Zadtuzenie oprocentowane netto
(+) Zobowigzania z tytutu kredytéw i pozyczek 44,7 80,9
(+) Zobowigzania z tytutu leasingu 4,8 4,3
(+) Zobowiazania z tytutu factoringu 0,0 0,0
Zobowiazania z tytutu zadtuzenia 49,5 85,2
(-) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty (2,6) (17,6)
Zadtuzenie oprocentowane netto 46,9 67,7
Wskaznik zadtuzenia
Kapitat wiasny ogdtem 461,2 422,3
(+) Zadtuzenie oprocentowane netto 46,9 67,7
Kapitat zaangazowany 508,0 489,9

Wskaznik zadtuzenia (zadtuzenie netto/kapitat zaangazowany)

Wskaznik zadtuzenia ulegt wzgledem konca roku poprzedniego zmniejszeniu o 5 punktéw procentowych., przede wszystkim
ze wzgledu na zmniejszenie salda kredytéw i pozyczek (spadek o 36,2 min PLN).

Wskaznik zadtuzenia EBITDA jest liczony jako iloraz oprocentowanego dtugu netto oraz EBITDA. EBITDA jest
wykorzystywana przez Zarzad Spoétki przy analizach i ustalaniu bezpiecznego poziomu zadtuzenia Spofki.
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Wskazniki ptynnosci
Zarzad Stelmet SA analizujgc poziom ptynnosci korzysta ze wskaznika ptynnosci biezacej oraz wskaznika ptynnosci szybkiej.

Wskaznik plynnosci biezacej jest liczony jako iloraz aktywéw obrotowych do wartosci zobowigzan i rezerw
krotkoterminowych.

Wskaznik plynnosci szybkiej jest liczony jako iloraz aktywéw obrotowych pomniejszonych o zapasy do wartosci
zobowigzan i rezerw krétkoterminowych.

Ponizej przedstawiono kalkulacje obu wskaznikéw:

2015/2016 2014/2015

(mIn PLN) (min PLN)

(+) Aktywa obrotowe 136,8 169,7
(-) Zapasy (48,8) (60,3)
(+) Zobowiazania i rezerwy krétkoterminowe 73,0 83,6

Wskaznik ptynnosci biezacej

Wskaznik ptynnosci szybkiej

Wskazniki ptynnosci biezacej i szybkiej ksztattuja sie na bezpiecznym, zblizonym do roku 2014/2015 poziomie. Zarzad
Spotki wysoko ocenia zdolno$é¢ wywiazywania sie Spotki z zaciggnietych zobowigzan. W ocenie Zarzadu realizowany
poziom przeptywdw pienieznych oraz osiggane wyniki finansowe pozwolg utrzymac wskazniki ptynnosci na poziomie
umozliwiajagcym prawidtowe funkcjonowanie Spotki. Ponadto, w celu przeciwdziatania ewentualnym zagrozeniom,
Spotka stale dywersyfikuje zewnetrzne Zrédta pozyskania finansowania.

45,
Istotne pozycje pozabilansowe

Opis zobowigzan pozabilansowych (warunkowych) zawarty jest w Nocie 18 sprawozdania finansowego za rok obrotowy
2015/2016. Szczegdtowe zestawienie w/w zobowigzan wobec jednostek powigzanych zawarty jest w punkcie 3.2.2
niniejszego sprawozdania.

4.6.
Wykorzystanie srodkow z emisji papierow wartosciowych

W roku obrotowym 2015/2016 Emitent nie dokonywat emisji papieréw wartosciowych.

Jednoczesnie po zakonczeniu roku obrotowego w ramach oferty publicznej Spétka pozyskata tacznie brutto ok. 45,5 min zt
w zwigzku z emisjg 1.468.210 akcji serii C. Po pomniejszeniu ww. kwoty o koszty przeprowadzenia oferty publicznej akgji
warto$¢ netto pozyskanych srodkow wyniosta 42,2 min zt netto.

Zgodnie z intencjg Emitenta srodki pozyskane z emisji akgji serii C maja zosta¢ przeznaczone na inwestycje w zakup innych
podmiotéw. Zgodnie z celami strategicznymi Spétki, Zarzad na biezaco analizuje mozliwosci inwestycji w zagraniczne oraz
polskie spotki z segmentu produkgcji oraz dystrybugji, ktére moga uzupetni¢ portfolio produktéw Grupy oraz rozszerzy¢
obszar jej dziatalnosci i baze klientéw. Jednoczesnie na date sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spotki z Grupy nie sa
strong wigzgcych zobowiazan co do przejecia nowych podmiotéw.

W przypadku gdy w okresie 12 miesiecy od pozyskania srodkéw z emisji Emitent nie zrealizuje powyzszego celu,
lub zrealizuje go w czesci, cate lub pozostate srodki z emisji przeznaczone zostang na sptate czesci kredytu inwestycyjnego
zaciggnietego w PKO BP przez spoétke zalezng MrGarden w zwigzku z budowa nowego zaktadu w Grudzigdzu,
zlokalizowanego w Specjalnej Strefie Ekonomicznej, co pozwoli Grupie na zmniejszenie kosztéw finansowych i obnizenie
wskaznikéw zadtuzenia.

Priorytetem Spdtki w ramach wykorzystania wptywow z emisji sa akwizycje nowych podmiotéw. Realizacja alternatywnego
celu, czyli sptaty kredytu inwestycyjnego, nastapi wytacznie w przypadku braku realizacji lub czesSciowej realizacji celu
gtébwnego.
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Jednoczesnie Spétka zastrzega mozliwos¢ zmiany przeznaczenia wptywow z emisji akgji serii C w szczegdlnosci z uwagi
na zmiane strategii lub brak mozliwosci realizacji celow akwizycyjnych lub gdyby ich realizacja okazata sie nieefektywna
dla Grupy.

Do czasu wykorzystania w sposob opisany powyzej tj. zgodnie z celami emisyjnymi, srodki pozyskane z emisji akgji serii C
zasilaja kapitat obrotowy Spotki.

47.
Inwestycje

471,
Nakiady inwestycyjne

Ponizej zaprezentowano informacje nt. naktadéw inwestycyjnych poniesionych przez Stelmet w roku obrotowym 2015/2016
roku poprzednim oraz planach w tym zakresie na rok 2016/2017.

2016/2017** 2015/2016 2014/2015*

(mln PLN) (mln PLN) (mln PLN)

zwigkszenie powierzchni magazynowej 0,0 57 21
zwiekszenie mocy produkcyjnych 0,2 2,6 01
poszerzenie portfolio produktow 0,0 1,7 38
modernizacja 3,0 1,6 28
odtworzeniowe 4,6 1,2 51
inne 1.0 14,1 0,6
BHP 04 038 0,2
optymalizacja pracy 0,6 0,5 14
IT 0.4 0,2 0,6
Razem 10,2 28,5 16,7

* Dane dla roku 2014/2015 dotycza okresu 01.10.2014 — 30.09.2015.
** Dane planowane.

Majac na uwadze duzg skale inwestycji, ktéra obecnie realizowana jest w Spodtce zaleznej (MrGarden) realizowane
przez Stelmet SA inwestycje majg za zadanie utrzymac posiadany majatek produkcyjno-magazynowy w bardzo dobrej
kondycji, jednoczesnie modernizujac go, aby dostosowaé do zmian zachodzacych czy to w obszarze prawnym
(m.in. dodatkowe wymagania BHP), czy zmian na rynkach na ktérych Spétka dziata (m.in. nowe produkty). W wyborze
i realizacji ponoszonych naktadow inwestycyjnych Spotka dazy do optymalizacji i automatyzacji prowadzonych proceséw
produkcyjno-magazynowych.

Strukture finansowania realizowanych inwestycji Spotka dostosowuje do biezacej i przewidywanej sytuacji finansowe;.
Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spotka ocenia poziom posiadanych zasobdw na wystarczajacy do realizacji
wskazanych powyzej zamierzen inwestycyjnych.

4.7.2.
Aktywa inwestycyjne

Spotka posiada cztery nieruchomoséci poprodukcyjne, ktére sa zlokalizowane w Wiechlicach, Swietnie, Kowarach
i Sobieszowie. Spotka zamierza dokonaé sprzedazy ww. nieruchomosci poprodukcyjnych. Nieruchomosci o ktorych mowa
powyzej ujete sa ksiegach rachunkowych jako nieruchomosci inwestycyjne. Na dzien 30 wrzesnia 2016 r. tagczna wartosé
bilansowa ww. nieruchomosci wynosita 20,4 min zt.

Po zakonczeniu roku obrotowego 2015/2016, w styczniu 2017 r. Spotka zawarta przedwstepng umowe sprzedazy
nieruchomosci zlokalizowanej w Wiechlicach. Okreslona w wyzej wymienionej umowie cena sprzedazy nieruchomosci jest
o 0,6 min zt wyzsza od wartosci tej nieruchomosci ujetej w bilansie Spotki na dzien 30 wrzesnia 2016 r. Wspomniana
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umowa zawiera warunki zawieszajace i w przypadku ich realizacji zawarcie ostatecznej umowy sprzedazy ww. nieruchomosci
powinno nastapi¢ w I kwartale 2017 roku.

Poza ww. nieruchomosciami Spotka nie posiada istotnych aktywow inwestycyjnych.

438.
Dywidenda

Dywidenda wyptacona w roku obrotowym 2015/2016

W dniu 10 maja 2016 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzito sprawozdanie finansowe Spotki za okres
od 1 lipca 2014 r. do 30 wrzesnia 2015 r. Uchwata o podziale zysku Spoétki wynikajacego ze sprawozdania finansowego
w kwocie 128,5 mIn PLN zdecydowano o wyptacie dywidendy w kwocie 8,1 mIn PLN, natomiast pozostata czes¢ zysku
w wysokosci 120,4 min PLN przeznaczono na kapitat zapasowy. Wyptata wyzej wskazanej dywidendy nastapita w czerwcu
2016r.

Polityka dywidendy

Zarzad jest przychylnie nastawiony do mozliwosci rekomendowania Walnemu Zgromadzeniu wyptaty dywidendy, poczawszy
od podziatu ewentualnego zysku za rok obrotowy 2017/2018.

Decyzje Zarzadu dotyczace rekomendowania Walnemu Zgromadzeniu wyptaty dywidendy oraz jej wysokosci beda
podejmowane po zakonczeniu kazdego roku obrotowego. Kazdorazowo decyzja taka bedzie uwzglednia¢ przede wszystkim
wysokos¢ wypracowanych przeptywéw gotowkowych i zysku netto prezentowanego w jednostkowym i skonsolidowanym
rocznym sprawozdaniu finansowym Spotki, potrzeby inwestycyjne Grupy oraz mozliwosé i koszt pozyskania przez Spoétke
finansowania dtuznego, jak rowniez wysokos¢ kwot, ktére moga zostaé przeznaczone na wyptate dywidendy.

Polityka w zakresie wyptaty dywidendy moze jednak w miare potrzeby podlegal przegladowi przez Zarzad, a decyzje
w tej sprawie beda podejmowane z uwzglednieniem szeregu réznych czynnikéw dotyczacych Grupy, w tym perspektyw
dalszej dziatalnosci, przysztych zyskéw, zapotrzebowania na Srodki pieniezne, sytuacji finansowej, poziomu ptynnosci,
planéw ekspansji oraz wymogdw prawa w tym zakresie.

Wyptata dywidendy oraz okreslenie wysokosci wyptacanej dywidendy zalezy ostatecznie od decyzji akcjonariuszy
na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu i w tym zakresie akcjonariusze nie sg zwigzani zadng rekomendacja Zarzadu.

49,
Przewidywana sytuacja finansowa

Zarzad ocenia, iz aktualna sytuacja finansowa jest bardzo dobra. Nie odnotowano zadnych zdarzen majacych istotnie
negatywny wptyw na jej dalsza dziatalnos¢. W okresie kolejnych 12 miesiecy przywiduje sie utrzymanie prawidtowej sytuacji
finansowej, zachowanie bezpiecznej struktury majgtkowo-kapitatowej i utrzymanie zdolnosci do terminowego regulowania
swoich zobowigzan.

4.10.
Prognozy wynikow finansowych

Spotka nie publikowata prognozy wynikéw finansowych na rok obrotowy 2015/2016, jak réwniez na kolejne okresy
sprawozdawcze.
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PERSPEKTYWY ROZWOJU

GRUPY KAPITAtOWEJ ORAZ EMITENTA
ORAZ RYZYKA |1 ZAGROZENIA

5.1.
Strategia Grupy Kapitalowej

Strategia Stelmet SA jest spdjna ze strategig Grupy Kapitatowej Stelmet i tym samym celem strategicznym tak Jednostki
Dominujacej jak i Grupy jest budowanie wartosci dla akcjonariuszy poprzez umocnienie pozycji wiodacego pionowo
zintegrowanego producenta i dystrybutora drewnianej architektury ogrodowej w Europie.

Elementy strategii Grupy, ktére majg zapewni¢ osiagniecie zatozonego celu, zostaty wskazane ponize;j.

Zwiekszenie sprzedazy produktow Grupy

Celem strategicznym Grupy jest uzyskiwanie systematycznego wzrostu wolumenu sprzedawanych produktow drewnianej
architektury ogrodowej w ciggu najblizszych 10 lat z ok. 250 tys. m*> w roku obrotowym 2015/2016 do poziomu
ok. 400 tys. m* w roku obrotowym 2024/2025.

Kluczowe dziatania majace na celu zwiekszenie sprzedazy produktow Grupy poprzez:
 wzrost organiczny;
 przejecia innych podmiotéw.

Celem Grupy jest dalszy wzrost sprzedazy zaréwno na dotychczasowych rynkach, jak réwniez pozyskiwanie Klientéw
z nowych rynkéw. W zakresie rynkéw, na ktorych Grupa jest juz obecna, wzrost sprzedazy Grupa zamierza realizowad
gtownie poprzez zwiekszenie aktywnosci na rynkach w Niemczech i w Wielkiej Brytanii.

Grupa dazy¢ bedzie do osiagniecia w roku obrotowym 2016/2017 nastepujacych udziatow w rynku drewnianej architektury:
w Niemczech 6,0-7,2%, w Wielkiej Brytanii 10,0-11,3%. Na pozostatych rynkach Grupa bedzie dazy¢ do utrzymania
co najmniej udziatu na poziomie z roku 2014/2015. Udziat w rynkach obliczany jako stosunek wartosci produktéw
sprzedanych przez Grupe na danym rynku do szacowanej wartosci produktow sprzedanych na danym rynku przez
wszystkich dostawcow — wedtug cen producenckich.

Powyzsze cele rozwoju dotycza wytacznie wzrostu organicznego i nie uwzgledniaja zwiekszenia udziatu w poszczegoélnych
rynkach, ktory moze by¢ zrealizowany poprzez potencjalne akwizycje.

Planowany wzrost liczby klientéw bedzie realizowany poprzez state dostosowywanie strategii sprzedazowej Grupy do
warunkow istniejgcych na danym rynku oraz aktywne poszukiwanie nowych kontrahentow.

Wzrost sprzedazy produktow Grupy ma by¢ stopniowy, a Grupa zamierza go osiggnac dzieki réznorodnym modelom
sprzedazy stosowanym w zaleznosci od kierunku ekspansji zagranicznej, tj. poprzez nawigzywanie bezposredniej
wspotpracy z czotowymi dystrybutorami drewnianej architektury ogrodowej, tj. sieciami DIY, na danym rynku lub poprzez
akwizycje podmiotdéw zajmujacych sie produkcja oraz sprzedaza drewnianej architektury ogrodowej juz obecnych na danym
rynku.

Zgodnie z celami strategicznymi Spotki, Zarzad na biezgco analizuje mozliwosci inwestycji w zagraniczne oraz polskie
spotki z segmentu produkcji oraz dystrybucji, ktére moga uzupetni¢ portfolio produktow Grupy oraz rozszerzy¢ obszar
jej dziatalnosci i baze klientow. Grupa posiada doswiadczenie w zakresie akwizycji podmiotow zagranicznych, o czym
Swiadczy zrealizowana w 2014 r. akwizycja Grange Fencing Ltd. — jednego z dwéch lideréow na rynku sprzedazy drewnianej
architektury ogrodowej w Wielkiej Brytanii. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spétki z Grupy nie sa strona
wigzacych zobowigzan co do przejecia nowych podmiotow.

Zwiekszenie mocy produkcyjnych Grupy

Grupa zamierza znacznie zwiekszy¢ moce produkcyjne DAO dzieki uruchomieniu nowego zaktadu w Grudzigdzu na terenie
Pomorskiej SSE. Jest to najnowoczesniejszy zaktad produkcyjny Grupy. Na dzien 30 wrzesnia 2016 r. taczne nominalne
zdolnosci produkcyjne zaktadéw Grupy wynosity 250 tys. m® wytwarzanych produktéw drewnianej architektury ogrodowej
rocznie. W kolejnych latach zaktad w Grudziadzu bedzie stopniowo rozbudowywany az do osiggniecia docelowej nominalnej
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zdolnosci produkcyjnej na poziomie ok. 200 tys. m* wytwarzanych produktéw drewnianej architektury ogrodowej rocznie
w roku obrotowym 2019/2020 (rzeczywista zdolno$¢ produkcyjna zaktadu w Grudzigdzu zalezeé bedzie od produkowanego
w nim asortymentu), co docelowo zwiekszy taczng zdolnoé¢ produkcyjng Grupy do poziomu ok. 400 tys. m*® wytwarzanych
produktéw drewnianej architektury ogrodowej rocznie w roku obrotowym 2019/2020.

Pierwszym realizowanym przez zaktad w Grudziadzu celem operacyjnym jest produkcja wyroboéw drewnianej architektury
ogrodowej, ktore nastepnie sa sprzedawane gtéwnie na rynku brytyjskim za posrednictwem Grange Fencing. Jednym
z najwazniejszych wyrobow produkowanych w zaktadzie w Grudzigdzu na potrzeby rynku brytyjskiego sa tzw. Lap Panels.
W kolejnych okresach Grupa planuje stopniowe zwiekszanie produkcji w zaktadzie w Grudzigdzu takze na potrzeby
sprzedazy produktéw na innych rynkach zagranicznych, zwtaszcza w Niemczech i we Frangji.

Grupa ma mozliwo$¢ wybudowania w przysztosci w zaktadzie w Grudzigdzu wydziatu produkgji pelletu. Podstawg decyzji
o rozpoczeciu jego budowy beda wyniki przysztej analizy poziomu cen sprzedazy produktu ubocznego oraz poziomu
cen sprzedazy pelletu.

W celu dalszego (i) zwigkszania zdolnosci produkcyjnych, (ii) podwyzszania efektywnosci prowadzonej dziatalnosci
oraz (iii) zmniejszania kosztéw osobowych Grupa planuje kontynuowanie dziatan dotychczas realizowanych przez Grupe
i polegajacych na: (i) modernizacji istniejacego parku maszynowego gtéwnie poprzez zastepowanie wyeksploatowanych
maszyn nowszymi, bardziej wydajnymi oraz mniej energochtonnymi; oraz (ii) dalszej automatyzacji istniejacych proceséw
produkcyjnych wykonywanych obecnie recznie, przy wykorzystaniu wytworzonych we wiasnym zakresie maszyn oraz
dodatkowych elementéw wspomagajacych prace posiadanych maszyn.

Realizacja synergii i dalsza optymalizacja operacyjna

Grupa w latach 2016-2020 bedzie kontynuowata zapoczgtkowane w roku obrotowym 2015/2016 przedsiewziecia
reorganizujace jej dziatalnos¢ operacyjna. Ich celem jest zwiekszenie efektywnosci prowadzonej przez Grupe dziatalnosci,
w szczegoblnosci poprzez uzyskanie efektu synergii kosztowych zwigzanych z akwizycja Grange Fencing oraz dalsze
usprawnienie logistyki procesu produkcyjnego i sprzedazowego.

W celu realizacji synergii kosztowych zwigzanych z akwizycja Grange Fencing w 2014 r. Grupa zamkneta dziatalnos¢
produkcyjna w zaktadzie zlokalizowanym w Hull (Wielka Brytania) oraz zaktadata zamkniecie zaktadu w Telford
(Wielka Brytania) do konca 2016.

Jednakze w dniu 15 grudnia 2016 r. (co byto przedmiotem Raportu biezacego nr 19/2016) w zwigzku z przedtuzajgcym sie
procesem osiggania satysfakcjonujacej wydajnosci oraz zaplanowanego poziomu mocy produkcyjnych, uruchomionego
w pazdzierniku 2016 r. zaktadu produkcyjnego w Grudzigdzu, podjeta zostata decyzja o weryfikacji planu produkcyjnego
Grupy Stelmet poprzez wydtuzenie na I pdtrocze 2017 roku okresu dziatalnosci zaktadu produkcyjnego w Telford.
Wydtuzenie dziatalnosci zaktadu produkcyjnego w Telford ma na celu utrzymywanie bezpiecznego poziomu zapasoéw
produktéw oferowanych przez Grupe Stelmet umozliwiajacych realizacje niezaktdéconej sprzedazy w nadchodzacym
sezonie. W zwigzku z powyzszym osiggniecie petnych efektéw synergii wynikajacych z zakonczenia produkcji w Wielkiej
Brytanii moze by¢ opdznione i Grupa liczy sie z koniecznoscia ponoszenia w perspektywie najblizszych miesiecy
nieplanowanych wczesniej kosztéw operacyjnych wynikajacych z diuzszego okresu funkcjonowania zaktadu w Telford
oraz przedtuzajacego sie procesu osiggania petnej sprawnosci produkcyjnej przez zaktad w Grudzigdzu.

Po ostatecznym zamkniecia zaktadu w Telford dostawca produktéw na rynek w Wielkiej Brytanii beda zaktady produkcyjne
Grupy zlokalizowane w Polsce. Efektem takiej reorganizacji produkcji beda (i) podniesienie jakosci produktéw oferowanych
przez Grange Fencing w zwigzku z realizacjg catego procesu produkcyjnego w ramach jednego zaktadu produkcyjnego
(dotychczas Grange Fencing produkowat wyroby z wykorzystaniem komponentéw zakupionych od podmiotéw trzecich)
oraz (ii) znaczaca redukcja kosztéw produkgji, gtdwnie poprzez zmniejszenie kosztédw pracowniczych.

Restrukturyzacja dziatalnosci na terenie Wielkiej Brytanii zaktada réwniez podjecie dziatan majacych na celu dalsza
optymalizacje sieci dystrybucyjnej Grange Fencing, z uwzglednieniem tego, ze na terenie Wielkiej Brytanii sprzedaz jest
skoncentrowana na potudniu kraju blizej rynkéw zbytu, ktére zlokalizowane sa na obszarach o najwiekszym zaludnieniu
(np. aglomeracja londynska). W ocenie Zarzadu, w wyniku optymalizacji sieci dystrybucji w ciagu 5 lat koszty dystrybucji
na terenie Wielkiej Brytanii (koszty dzierzawy magazyndw, koszty obcego i wtasnego transportu, koszty obstugi magazynéw
dystrybucyjnych (ptace, paliwo itd.) moga byc¢ zredukowane o okoto 25% w stosunku do stanu wyjsciowego. W celu realizacji
zaktadanego celu, pierwszym krokiem zrealizowanym przez Grupe, byto uruchomienie w I kwartale roku obrotowego
2016/2017 nowego centrum logistycznego w Harwich. Lokalizacja centrum dystrybucyjnego w miescie portowym umozliwi
dostawy towaréw na rynek angielski zaréwno droga ladowa jak i morska. Dziatalnos¢ tego centrum przyczyni sie
w nadchodzgcym sezonie do obnizenia kosztéw dystrybucji i polepszenia obstugi klientéw.

W ocenie Zarzadu przewidywane przeptywy pieniezne wynikajace z zaplanowanej restrukturyzacji (zarobwno w obszarze
jak i dystrybucji) zostana poniesione gtéwnie w latach obrotowych 2015/16 i 2016/17. W ocenie Zarzadu, przewidywane
pozytywne efekty prowadzonej restrukturyzacji pokryja faczne koszty jej przeprowadzenia w ciggu drugiego roku
obrotowego nastepujacego po jej rozpoczeciu tj. w roku obrotowym 2017/2018.

W ramach przyjetej strategii Grupa planuje sprzedaz nieruchomosci poprodukcyjnych w Wiechlicach, Swietnie, Kowarach
i Sobieszowie. Sprzedaz aktywdw nieoperacyjnych ma na celu redukcje kosztow prowadzenia dziatalnosci przez Grupe.
Opis tych aktywdw oraz podjete w tym zakresie dziatania znajduje sie w pkt. 4.7.2 niniejszego sprawozdania.
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5.2.
Perspektywy i czynniki rozwoju Spotki

Ogolne czynniki wptywajace na wyniki operacyjne i finansowe Spofki

Charakterystyka czynnikow (zarébwno zewnetrznych jak i wewnetrznych) istotnych dla Emitenta wptywajacych na wyniki
operacyjne i finansowe w roku 2015/2016 oraz ktoére beda wptywaty w okresie nastepujgcym co najmniej do konca roku
obrotowego 2016/2017:

 sytuacja gospodarcza i polityczna w Polsce i w Europie;

-+ konkurencja w branzy producentéw drewnianej architektury ogrodowej oraz pelletu;

+ ceny surowcow (w szczegdlnosci drewna);

« czynniki pogodowe;

- koszty wynagrodzen;

+ kursy wymiany walut;

« relacje z klientami.

Sytuacja gospodarcza i polityczna w Polsce i w Europie

Spoétka prowadzi dziatalno$¢ gospodarcza, sprzedajgc swoje wyroby w Polsce oraz za granica. Produkty Spotki sa
dostarczane gtéwnie do odbiorcéw w Wielkiej Brytanii, Francji, Niemczech oraz w Polsce. Produkty Stelmet SA
oferowane sa réwniez na innych rynkach europejskich, m.in. w Hiszpanii, Wtoszech, Norwegii, Holandii, Belgii, Portugalii
oraz Gregji. W zwiazku z powyzszym na dziatalno$¢ Spotki, na rynkach na ktérych prowadzi dziatalnos¢ lub planuje
ekspansje, wptyw majg podstawowe czynniki makroekonomiczne. W tym czynniki dotyczace zaréwno gospodarki
polskiej oraz europejskiej — m.in. wielkos¢ realnego PKB, tempo jego wzrostu, poziom bezrobocia oraz sita nabywcza
konsumentéw. Takze zachodzace zmiany w obszarze politycznym (np. Brexit), mogg mie¢ wptyw na wyniki Spotki.

Konkurencja w branzy producentédw drewnianej architektury ogrodowej oraz pelletu

Poziom konkurencji na europejskim rynku produkgcji drewnianej architektury ogrodowej ma istotny wptyw na przychody
Spotki i poziom realizowanych marz, a w efekcie na jej wyniki finansowe.

W ocenie Zarzadu na europejskim rynku drewnianej architektury ogrodowej utrzymywat sie wysoki poziom konkurencji
pomiedzy najwiekszymi producentami i sprzedawcami wyrobéw w tym segmencie. Na rynku drewnianej architektury
ogrodowej wystepuje duza rotacja podmiotow dziatajacych w tym segmencie, w szczegdélnosci podmiotéw o mniejszej skali
dziatalnosci, ktére relatywnie czesto upadaja w wyniku wahan kursu ztotego do innych walut (gtéwnie EUR), jak réwniez
niskiej rentownosci wynikajacej z faktu, iz sprzedaja swoje produkty wytacznie do posrednikow.

Stelmet SA jest drugim najwiekszym producentem pelletu w Polsce wedle mocy produkcyjnych oraz istotnym dystrybutorem
pelletu na rynki europejskie. Zgodnie z szacunkami Zarzadu w Polsce dziata kilkunastu producentéw pelletu posiadajgcych
certyfikaty jakosci pelletu EN plus Al. Wiekszos¢ producentéw pelletu jest zlokalizowana w regionach najbardziej
zalesionych. Wptyw na umiejscowienie zaktadu na danym obszarze ma bliska lokalizacja zaktadéw przetwarzajacych drewno
(np. tartaki), ktorych produkt uboczny jest wykorzystywany w produkgji pelletu.

Gospodarstwa domowe w najwiekszych europejskich gospodarkach wykorzystuja w znacznym stopniu alternatywne
zrédta energii. Atrakcyjnos¢ pelletu na rynku europejskim wynika nie tylko z jego ekologicznych walorow, ale réwniez
z ekonomicznej i spotecznej optacalnosci wykorzystania biomasy w przemysle energetycznym i grzewczym. Wzrost
zapotrzebowania na pellet, moze w przysztosci wigzaé sie z pojawianiem sie na rynku nowych producentéw pellety,
a co za tym idzie wzrostem konkurencji w tym segmencie.

Ceny surowcow

Kluczowym kosztem operacyjnym Spétki jest koszt nabycia surowca drzewnego, ktérego wahania maja istotny wptyw
na koszt wytworzenia produktow koncowych, a w konsekwencji wyniki finansowe. Podstawowym surowcem
wykorzystywanym w procesie produkcji drewnianej architektury ogrodowej jest drewno sosnowe i Swierkowe, ktérego
nabycie stanowi gtdbwny koszt wytworzenia wyrobéw gotowych.

Lasy Panstwowe posiadajg na polskim rynku drzewnym niekwestionowang pozycje monopolisty i na wielu obszarach
sg jedynym dostawca tego surowca.

Czynniki pogodowe

Wptyw na wyniki operacyjne i finansowe Stelmet SA ma rowniez pogoda, poniewaz zwiekszony popyt na produkty
drewnianej architektury ogrodowej oraz pellet uzalezniony jest od istnienia korzystnych warunkéw pogodowych, ktére
umozliwiajg lub zachecajg do prowadzenia prac ogrodniczych.
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Najwiekszy popyt na produkty drewnianej architektury ogrodowej ma miejsce w okresie luty — lipiec. Nalezy doda¢,
ze odbiorcy zaopatrujag sie w produkty architektury ogrodowej z pewnym wyprzedzeniem i popyt z ich strony wyprzedza
popyt zgtaszany przez ostatecznych odbiorcow — tj. klientow detalicznych. W przypadku krotkiego okresu zimowego
wzrost popytu na produkty Spétki w danym sezonie moze rozpoczac sie wczesniej, co prowadzi do przedtuzenia okresu,
w ktérym klienci Stelmet SA dokonuja najwiekszych zakupdw. Konsekwencja dtuzszego okresu zwiekszonego popytu
na produktu moze by¢ wzrost przychodow Spétki w danym roku obrotowym.

Najwiekszy popyt na pellet ma miejsce w sezonie zimowym. Dodatkowe zwiekszenie popytu nastepuje w sytuacji bardzo
niskich temperatur oraz przedtuzajacej sie zimy. Natomiast skrocenie okresu zimowego lub brak odpowiednio niskich
temperatur skutkuje skroceniem okresu grzewczego, w trakcie ktérego pellet jest spalany.

Koszty wynagrodzen

Wptyw na wyniki operacyjne i finansowe Stelmet majg réwniez koszty wynagrodzen, ktére maja znaczacy udziat w kosztach
Spotki. Wynagrodzenia obejmuja Swiadczenia pieniezne przystugujace zarowno pracownikom wynikajace z stosunku pracy,
a takze wynagrodzenia os6b wchodzacych w sktad rady nadzorczej, zarzadu. Na wyniki finansowe wptyw ma takze
utrzymywania profesjonalnej kadry zaréwno na szczeblach zarzadczych jak i bezposrednio produkcyjnych. Podobnie
jak w wielu sektorach polskiej gospodarki réwniez w branzy, w ktérej dziata Spotka, wynagrodzenia dla wykwalifikowanej
kadry pracownikéw ksztattuja sie na nizszym poziomie niz w innych krajach Unii Europejskiej, co moze sktania¢ pracownikéw
do poszukiwania pracy za granicg. W celu utrzymania profesjonalnej kadry w $rednim i dtugim horyzoncie czasowym
moze nastapic¢ dalszy wzrost kosztow zwigzanych z wynagrodzeniem pracownikow.

Kurs wymiany walut

Istotna czes¢ przychoddw Spotki generowana jest w walutach obcych. W zwiazku z tym zmiany kursu ztotego do innych
walut, w szczegdlnosci do euro i funta brytyjskiego stanowity i beda stanowi¢ czynnik wptywajacy na wyniki finansowe
i operacyjne Stelmet SA.

Strategia zarzadzania ryzykiem walutowym stosowana przez Spétke zaktada ograniczanie ryzyka kursowego poprzez
stosowanie hedging'u naturalnego oraz zabezpieczenia na rynku terminowym. W ramach realizowanego hedging naturalnego
Spotka dazy do jak najwiekszego strukturalnego dopasowania przychoddw i kosztow w tej samej walucie dla prowadzonej
dziatalnosci operacyjne;j.

Silne, wieloletnie relacje z gtdwnymi klientami

Dzieki wieloletniej obecnosci na rynku europejskim Spotka posiada silne, wieloletnie relacje biznesowe z klientami.
Spoétka dostarcza swoje produkty do klientéow w Polsce od 31 lat, w Niemczech od 29 lat, we Francji od 26 lat oraz
w Wielkiej Brytanii od 14 lat.

Dotychczasowa wspotpraca oraz terminowa i zgodna z oczekiwaniami kontrahentéw realizacja zamdwien skutkuje
uzyskiwaniem przez Spoétke najwyzszych ocen od klientéw. Zbudowany w ten sposéb korzystny wizerunek zaréwno
przektada sie na kolejne zamowienia od statych klientéw, jak i daje mozliwos¢ pozyskania nowych klientéw. Z wigkszoscia
kluczowych klientow Spétka nawiazata relacje biznesowe po 2004 roku.

Zaostrzajaca sie konkurencja miedzy duzymi sieciami DIY prowadzi do obserwowanej zmiany w zakresie ich polityki
zakupowej objawiajgcej sie zwiekszong presja wywierang na dostawcow. Koncentracja zakupdw przez sieci DIY
u najwiekszych producentéw jakim jest Stelmet moze byc¢ dla Spotki zarowno szansag jak i zagrozeniem. Koncentracja
zakupow umozliwia z jednej strony znaczace zwiekszenie wolumenow sprzedazy zas z drugiej jest zwigzana z ryzykiem
obnizenia cen i realizowanych marz.

5.3.
Ryzyka i zagrozenia prowadzonej dziatalnosci

Spotka Stelmet SA w ramach prowadzonej dziatalnosci operacyjnej i finansowej jest narazona na szereg ryzyk, ktorymi
efektywne zarzadzanie przyczynia sie do realizacji ponizszych celow:

+ zapewnienie bezpieczenstwa dziatalnosci Spotki,

- stabilizacji przeptywow pienieznych,

- zapewnienie maksymalnej kontroli nad ryzykiem, ktére mogtoby negatywnie wptyna¢ na dziatalnos¢ Spoiki,

+ zapewnienie skutecznosci podejmowanych decyzji, nakierowanych na maksymalizacje zyskow przy dopuszczalnym
poziomie ryzyka.

Spotka zidentyfikowata nastepujgce najbardziej istotne ryzyka, ktére sg przedstawione ponizej, wraz z ich opisem
oraz podjetymi dziataniami w celu minimalizacji ich skutkdw.
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Ryzyka realizacji strategii

Obszar

Ryzyko
niezrealizowania
celow
strategicznych

Opis

Strategia Stelmet SA jest spojna ze strategia Grupy

Kapitatowej Stelmet.

Strategia Grupy koncentruje

w zakresie sprzedazy drewnianej
ogrodowej. Najwazniejsze elementy

sie gtownie na
umocnieniu pozycji lidera na rynku europejskim

architektury
strategii,

ktére majg zapewni¢ osiagniecie zatozonego celu,
obejmuja: (i) zwiekszenie sprzedazy produktéw
Grupy; (i) zwiekszenie mocy produkcyjnych
Grupy oraz (iii) realizacje synergii i optymalizacje

operacyjna.

Grupa moze nie zrealizowa¢ swoich
strategicznych i nie osiagna¢ zaktadanych kierunkow
latach w zwigzku
z wystgpieniem wielu okolicznosci oraz czynnikéw
zewnetrznych i wewnetrznych, m.in. sytuacji w branzy
drewnianej architektury ogrodowej w Europie,
dostepnosci surowca drzewnego, ksztattowania sie
kurséw walut, dziatalnosci gtéwnych konkurentow
Grupy, a takze sytuacji politycznej i gospodarczej
w Europie, ktére moga by¢ poza kontrola Grupy.

rozwoju w nadchodzacych

Szybkos¢  osiggania  zaktadanych

celow

zdolnosci

w  Grudzigdzu moga wpltywaé na realizacje

zaktadanych synergii.

Realizacja strategii Grupy zaktadajacej akwizycje
spotek o podobnym profilu dziatalnosci do Grupy
sprawia, ze Grupa moze by¢ narazona na trudnosci
w integracji przejetych podmiotéw, w reorganizacji
ich dziatalnosci i dostosowania do standardow
Grupy, moze napotka¢ trudnosci w efektywnym
zarzadzaniu nimi, a takze utracic¢ klientow przejetego
podmiotu. Nie mozna wykluczy¢, ze zaktadana
integracja i reorganizacja dziatalnosci przejmowanych
podmiotéw nie bedzie w petni efektywna lub
ze potrwa dtuzej, niz przewidywano, lub bedzie
wigzata sie z poniesieniem wyzszych kosztéw,
niz zaktadano, a spodziewane efekty
beda odbiegaty
od oczekiwanych lub zostang uzyskane w innym
terminie lub w innym zakresie, niz przewidywano.

nie zostang osiggniete,

synergii

Podjete dziatania

Monitorowanie dziatan konkurentow.
Monitorowanie sytuacji w branzy.
Monitorowanie sytuacji makroekonomiczne;j.

Synchronizacja zamkniecia zaktadu w Telford
(Wielka Brytania) ze wzrostem mocy
produkcyjnych w Polsce.

Zatrudnienie przez Grupe konsultantow
z obszaru logistyki, ktérzy maja wesprzec ja
w organizacji logistyki na obszarze Wielkiej
Brytanii.

Ryzyko braku
przejecia nowych
podmiotéw

Zgodnie z przyjeta strategia Spdtka zamierza
zwiekszal sprzedaz poprzez rozwdj organiczny

jak i rowniez nie wyklucza
podmiotéw z branzy.

przejecia

innych

Przy wyborze potencjalnych podmiotow,
ktore mogtyby by¢ przedmiotem akwizycji
Spotka korzysta z zewnetrznego doradztwa
Swiadczonego przez podmioty specjalizujgce
sie w obszarze M&A.
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Ryzyka zewnetrzne

Obszar

Ryzyko wynikajace
z sytuacji
makroekonomicznej
oraz politycznej

Opis

Spotka prowadzi dziatalno$¢ gospodarcza w Polsce
na rynkach
brytyjskim, francuskim oraz niemieckim. Jednoczesnie
dziatalnos¢ produkcyjna jest prowadzona w Polsce.

oraz za granica, w szczegdlnosci

W zwigzku z powyzszym na dziatalnos¢ Grupy
maja wptyw czynniki makroekonomiczne dotyczace

rynku  polskiego, jak  réwniez  jej

eksportowych, ktére z kolei podlegajg zmianom

sytuacji ekonomicznej w Europie i na Swiecie.

Zmiany czynnikéw makroekonomicznych (w tym
m.in. dynamika wzrostu PKB, stopa bezrobocia,
produkgji
przemystowej, poziom wydatkéw konsumpcyjnych,
poziom wydatkdéw inwestycyjnych, kursy wymiany
na sytuacje

wysokos$¢  wynagrodzen, dynamika

walut) wptywaja w szczegdlnosci
w branzy, w ktérej dziata Spdtka.

Dodatkowo, ze wzgledu na to, ze Spodtka osiaga
znaczna czes$¢ przychodow ze sprzedazy realizowanej
do klientéw zagranicznych, w szczegdlnosci z tytutu
eksportu do panstw UE, istotny wplyw na jej
dziatalnos¢ moga mie¢ czynniki zwigzane z polityka
prowadzong przez UE, takie jak: mozliwe opuszczenie
UE przez Wielka Brytanie lub kryzys imigracyjny
i zwigzane z nim mozliwe przywrdcenie kontroli
Cztonkowskimi.
Majac na uwadze, ze rynek brytyjski nalezy do
najistotniejszych rynkdéw, na ktoérych dziata Grupa,
powyzsze okolicznosci moga spowodowac trudnosci
w funkcjonowaniu Grupy na rynku brytyjskim oraz

granicznej pomiedzy Panstwami

zmiane rentownosci dziatalnosci na tym rynku.

Podjete dziatania

Spotka podjeta nastepujace dziatania majace
na celu ograniczenie skutkow ryzyka ogdlnej
koniunktury gospodarczej:

- dywersyfikacja dziatalnosci pod wzgledem

krajéow, w ktérych Spodtka prowadzi
dziatalnos¢,
+ monitorowanie sytuacji gospodarczej

w Polsce i w istotnych dla Spotki krajach,

+ monitorowanie  waznych  wskaznikéw
gospodarczych  w wybranych krajach
(stopa bezrobocia, PKB per capita, CPI),

* monitorowanie  zmian  zachodzacych
w prawodawstwie w Polsce oraz na
rynkach na ktorych Spotka prowadzi
dziatalnosc.

Ryzyko wzrostu
ceny surowca
drzewnego

Koszty surowca drzewnego stanowig najistotniejsza
kategorie kosztéw produkcji. Spdtka podobnie
jak i inni producenci w Polsce pozyskuja drewno

gtéwnie od Laséw Panstwowych.

Z uwagi na praktycznie monopolistyczng pozycje
Lasow Panstwowych nie mozna wykluczy¢ zmian
w zakresie cen oferowanego surowca drzewnego,
co moze spowodowal wzrost kosztow produkgji
produktow oferowanych przez Spétke i mozliwy
stosunku do

spadek jej konkurencyjnosci w
producentéw z innych krajow.

Monitorowanie cen surowca drzewnego
lub tarcicy w osciennych krajach.

O ile jest to mozliwe Spdtka dazy do
wprowadzania klauzul indeksujacych ceny
sprzedawanych produktéw w zaleznosci
od cen surowca.

Ryzyko wzrostu
innych kosztow
operacyjnych
(gtéwnie kosztow
wynagrodzen)

Poza kosztami pozyskania surowca drzewnego
na wyniki operacyjne i finansowe Spotki maja
wptyw inne istotne koszty, z ktérych najistotniejsza

pozycje stanowig koszty wynagrodzen.

Wprowadzanie procesow

produkcyjnych.

automatyzagji

Wykorzystywanie nowoczesnych i wydajnych
maszyn i urzadzen.

Wynagrodzenia sg uzaleznione od wielkosci
produkgji.

Stosowanie pozaptacowych form wynagradzania
(np. karty Multisport, $wiadczenia z ZSFSS,
positki regeneracyjne).
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Obszar

Ryzyko zwiazane
z ustugami
transportu
realizowanymi
dla Grupy

Opis

Spoétka dostarcza produkty drewnianej architektury

ogrodowej oraz pellety do odbiorcéw w

Polsce

oraz w innych krajach europejskich, a dobrze
zorganizowana logistyka stanowi istotny element

dziatalnosci Spotki.

W konsekwencji ustugi logistyczne maja dla Spofki

istotne znaczenie w kontekscie

terminowosci

realizacji dostaw produktéw w ilosci oczekiwanej

przez odbiorcow. Trudnosci w realizacji
logistycznych  moga by¢

ustug

przyczyng opoznien

w realizacji zamoéwien dla klientow Spotki, co moze

doprowadzi¢ do pogorszenia relagji
z klientami oraz powodowac obcigzenie
dodatkowymi kosztami zwigzanymi z

Spotki
Spotki
karami

umownymi za nieterminowe dostawy produktow.

Podjete dziatania

Zawieranie uméw na sezon sprzedazowy
z ustalona stawka.

Korzystanie z ustug wielu ustugobiorcow.

Monitorowanie kosztow i czasu transportu
realizowanego réznymi drogami (w tym
takze transport multimodalny).

Ryzyko zwiazane
Z sezonowoscia
sprzedazy
drewnianej
architektury
ogrodowej

Sprzedaz DAO charakteryzuje sie sezonowoscia

i najwyzsza jej sprzedaz jest realizowana od

lutego

do lipca. Aby zapewni¢ ciagtos¢ i terminowos¢
dostaw do klientow, Spdtka w okresie od wrzesnia
do grudnia, kiedy popyt na produkty DAO jest
obnizony, realizuje produkcje w celu zbudowania
odpowiednich zapaséw. Okres najwyzszej sprzedazy
drewnianej architektury ogrodowej jest stosunkowo
krotki. Istnieje ryzyko, ze w razie wyprodukowania

zbyt matej ilosci produktéw
dopasowanego asortymentu Spotka nie

lub niewtasciwie

bedzie

w stanie wyprodukowa¢ dodatkowych produktéw

drewnianej architektury ogrodowej w

liczbie

oczekiwanej przez klienta. Z kolei produkcja zbyt

duzej liczby elementéw

skutkuje nadwyzkami

magazynowymi, ktére moga nie zosta¢ sprzedane
w danym sezonie, co wigze sie z koniecznosciag

poniesienia dodatkowych kosztow
z magazynowaniem produktow.

zwigzanych

Sprzedaz jest takze uzalezniona od warunkéw
pogodowych, gdzie niekorzystne zjawiska pogodowe
(np. dtuga zima, deszczowa i zimna wiosna) moga

przetozy¢ sie na skrocenie sezonu
sprzedazy, co moze przetozyé sie na
przychoddéw w catym roku obrotowym.

najwyzszej

spadek

Dywersyfikacja geograficzna dziatalnosci na
wielu rynkach.

Utrzymywanie mocy produkcyjnych
umozliwiajgcych na elastyczna  wielkosé
produkcji w reakcji na zmieniajacy sie popyt.
stanéw
szybka

Utrzymywanie odpowiednich
magazynowych  umozliwiajacych
reakcje na zmiany popytu.

Ryzyka wewnetrzne

Obszar

Ryzyko znaczacej

koncentragji
sprzedazy DAO

Opis

Spotka dostarcza produkty DAO do czotowych Dywersyfikacja

dystrybutorow drewnianej architektury ogrodowej
w Polsce i Europie. Podmioty te posiadaja znaczace
sieci sprzedazy detalicznej. W konsekwencji baza

gtownych  klientéw  Spotki

charakteryzuje sie

istotng koncentracja. W szczegolnosci istotny wptyw

na wynik finansowy Spotki

majg przychody

generowane przez odbiorcéw nalezacych do duzych

grup kapitatowych np. Kingfisfer (m.in.

BricoDepot oraz Castorama), ADEO (m.in.

B&Q,
Leroy

Merlin, Bricoman). Z uwagi na powyzsze wszelkie
zmiany polityki zakupowej implementowane przez

powyzsze grupy kapitatowe moga miec
negatywny wptyw na warunki, na jakich
bedzie sprzedawata

istotny
Spotka

swoje produkty do tych

podmiotéw, co mogtoby miec niekorzystny wptyw

na wyniki operacyjne Spofki.

Podjete dziatania

sprzedazy  geograficzna
i w roznych kanatach sprzedazy.
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Ryzyka finansowe

Obszar Opis Podjete dziatania

Ryzyko kredytowe Spotka, prowadzac dziatalnos¢ handlowa, realizuje

sprzedaz produktéw dla podmiotéw gospodarczych

W celu ograniczenia tego ryzyka Spodtka
podejmuje nastepujace dziatania:

z odrgczonym. terminem ptatnosci, w wyniku ciagta weryfikacja sytuacji finansowej
czego jest narazona na ryzyko braku splaty przez yonirahentéw wraz z nadawaniem limitow
kontrahentoéw naleznodci z tytutu dostaw produktéw kredytowych

z uwagi na wiele czynnikéw pozostajacych poza jej
kontrola, w tym w szczegdlnosci z powodu upadtosci
lub utraty plynnosci przez kontrahentéw Spotki -
co zwigzane jest rowniez z koncentracja naleznosci

w ramach ograniczonej grupy odbiorcow.

- system biezgcego monitoringu ptatnosci,

ubezpieczanie naleznosci i monitorowanie
limitow kredytowych.

Ryzyko kursowe Spoétka prowadzi sprzedaz eksportowa, otrzymujac
ptatnosci w EUR oraz GBP. Z kolei znaczna czesc
kosztow operacyjnych Spotki jest ponoszona w PLN,
co wystawia Stelmet na ekspozycje zwigzana

z wahaniami kurséw walut.

W celu ograniczenia tego ryzyka Spoétka
podejmuje nastepujace dziatania:

- ciagte monitorowanie zmian istotnych dla
Spotki kurséow walutowych,

, .  korzystanie z hedgingu naturalnego,
Ponadto Spotka dostosowuje strukture walutowa
swojego finansowania obcego do struktury walutowej
przychodéw w konsekwencji czego wigkszos¢
zadtuzenia jest zaciggnieta w EUR. W zwigzku z tym
Spotka jest narazona na ryzyko zmiany kursow PLN
do innych walut, ktére w szczegdlnosci moga
(i) skutkowa¢ spadkiem przychodéw ze sprzedazy
lub wzrostem kosztéw finansowych (m.in. koszty
obstugi zadtuzenia Spotki wyrazonych w PLN
oraz réznic kursowych wynikajacych z pozygji
bilansowych), spowodowanym niekorzystnymi
zmianami kurséow walut (i) mie¢ wptyw na wynik
finansowy Spotki.

- zabezpieczanie otwartej pozycji walutowej
odpowiednimi instrumentami np. forward.

Ryzyko zmiany
stopy procentowej

Wiekszos¢ zadtuzenia Spétki na dzien 30 wrzesnia
2016 r. byla oprocentowana wedtug stopy
zmiennej i z tego wzgledu Spoétka jest narazona
na ryzyko zmiany stép procentowych, ktére moze
sie przyczyni¢ do wzrostu biezacych kosztow
finansowych Spotki.

W celu ograniczenia tego ryzyka Spotka
podejmuje nastepujace dziatania:

* monitorowanie zmian najwazniejszych dla
Spotki stép procentowych,

+ monitorowanie stawek IRS, gdzie przy
oczekiwanych ich notowaniach Spoétka
jest sktonna do zawarcia transakgji
zabezpieczajacych,

© wspotpraca w zakresie finansowania
z kilkoma instytucjami finansowymi.

Szczegdtowe wskazanie aktywow i pasywdw narazonych na poszczegolne ryzyka finansowe oraz analiza wptywu wyzej
wskazanych ryzyk finansowych na wyniki Spotki zawarta jest w nocie 19 sprawozdania finansowego za rok 2015/2016.
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OSWIADCZENIE O STOSOWANIU
£tADU KORPORACYJNEGO

6.1
Zbior stosowanych zasad fadu korporacyjnego

W roku obrotowym 2015/2016 Spotka, nie bedac spotka publiczng nie byta zobowigzana do stosowania zasad tadu
korporacyjnego dotyczacych spdtek notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie.

Obowiazujacy na dzien wprowadzenia akcji Spotki do obrotu gietdowego zbior zasad tadu korporacyjnego ujety
w dokumencie ,Dobre Praktyki Spdtek Notowanych na GPW 2016" jest dostepny na stronie internetowej
https://www.gpw.pl/dobre_praktyki_spolek_regulacje. W roku obrotowym 2015/2016 Spétka nie stosowata wyzej
wymienionych zasad dobrowolnie.

6.2.

Systemy kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem
w odniesieniu do procesu sporzadzania jednostkowych
oraz skonsolidowanych sprawozdan finansowych

Sprawozdanie finansowe oraz skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzane jest z zgodnie z:

1. Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unie Europejska,
ustawg o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r.,
Statutem Spotki Stelmet S.A.,
zasadami rachunkowosci obowigzujacymi w Stelmet S.A. oraz zasadami obowigzujacymi w spétkach zaleznych,
wewnetrznymi procedurami ewidencji ksiegowe;.

vihwiN

Proces sporzadzania sprawozdan objety jest systemem kontroli wewnetrznej i systemem zarzadzania ryzykiem w celu
zachowania wiarygodnosci i rzetelnosci sprawozdawczosci finansowej, a takze zgodnosci z przepisami prawa i regulacjami
wewnetrznymi.

System kontroli wewnetrznej obejmuje:
« czynnosci kontrolne realizowane przez pracownikéw Stelmet S.A. w zakresie powierzonych im zadan i obowigzkow,
+ kontrole funkcyjng realizowang przez nadzér nad podlegtymi komérkami organizacyjnymi przez wszystkich
pracownikdéw na stanowiskach kierowniczych,
« kontrole realizowana przez audyt wewnetrzny, ktérej celem jest dokonywanie niezaleznej i obiektywnej oceny
systemow zarzadzania ryzykiem i kontroli wewnetrzne;j.

Zarzadzanie ryzykiem w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych opiera sie na identyfikacji i ocenie ryzyka
wraz z definiowaniem i podejmowaniem dziatan zmierzajacych do ich ograniczenia lub catkowitego wyeliminowania.
Nadzo6r nad procesem przygotowania sprawozdania finansowego Spotki sprawuje Gtowny Ksiegowy, oraz Wiceprezes
Zarzadu ds. Finansowych wraz z Dyrektorem Finansowym, ktoremu podlegaja stuzby finansowo-ksiegowe.

Poprawnos¢ sporzadzania sprawozdan finansowych weryfikowana jest rowniez przez cztonkéw Rady Nadzorczej w ramach
powierzonych Radzie zadan komitetu audytu.

W celu potwierdzenia zgodnosci danych zawartych w sprawozdaniu finansowym ze stanem faktycznym i zapisami
w ksiegach rachunkowych prowadzonych przez Spotke, sprawozdanie poddawane jest badaniu przez niezaleznego biegtego
rewidenta, ktéry wydaje opinie w tym przedmiocie.

Wszelkie dziatania podejmowane przez spotke maja na celu zapewnienie zgodnosci z wymogami prawa i stanem faktycznym
oraz odpowiednio wczesne identyfikowanie i eliminowanie potencjalnych ryzyk tak, aby nie wptywaty one na rzetelnosc
i prawidtowosé prezentowanych danych finansowych.
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6.3.
Akcje i akcjonariat

6.3.1.
Struktura kapitalu zakladowego

W roku obrotowym 2015/2016 kapitat zaktadowy Spoétki sktadat sie z 27.896.005 akcji zwyktych o wartosci nominalnej 1 zt
kazda w tym:

« 24.972.954 akgji zwyktych imiennych serii A;

+ 2.923.051 akgji zwyktych imiennych serii B.

W dniu 29 czerwca 2016 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia Spotki podjeto uchwate sprawie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spotki w drodze emisji akcji zwyktych na okaziciela serii C, pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy
w catosci prawa poboru akgji serii C oraz ubiegania sie o dopuszczenie i wprowadzenie akcji Spotki do obrotu na rynku
regulowanym prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. i dematerializacji akcji Spotki.

Na mocy ww. uchwaty po zakonczeniu okresu sprawozdawczego przeprowadzona zostata oferta publiczna akgji
istniejagcych jak rowniez nowa emisja akcji serii C. Subskrypcja akcji w ramach oferty publicznej miata miejsce w dniach
12-14 pazdziernika 2016 r. a przydziat akcji miat miejsce w dniu 17 pazdziernika 2016 r. W dniu 10 listopada 2016 r.
wihasciwy sad zarejestrowat podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki w drodze emisji akgji serii C.

Po rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego oraz na dzien sporzadzenia niniejszego raportu kapitat zaktadowy Spotki
dzieli sie na 29.364.215 akcji zwyktych na okaziciela o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda, w tym:

— 24.972.954 akgji serii A,

— 2.923.051 akgji serii B,

— 1.468.210 akgji serii C.

Spotka jak rowniez jednostki zalezne nie posiadaja akcji Stelmet SA.

6.3.2.
Papiery wartosciowe w obrocie gieldowym

W dniu 13 pazdziernika 2016 r. Zarzad Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A. postanowit zarejestrowac
w KDPW 24.972.954 akcje zwykte na okaziciela serii A oraz 2.923.051 akcji zwyklych na okaziciela serii B Spotki i oznaczy¢ je
kodem PLSTLMTO00010 pod warunkiem dopuszczenia tych akcji do obrotu na rynku regulowanym. Natomiast w dniu
20 pazdziernika 2016 r. Zarzad KDPW postanowit zarejestrowa¢ w dniu 24 pazdziernika 2016 r. w depozycie papieréw
wartosciowych 1.468.210 praw do akcji zwyktych na okaziciela serii C Spotki i oznaczy¢ je kodem PLSTLMT00028.

W dniu 20 pazdziernika 2016 r. Zarzad GPW postanowit dopusci¢ do obrotu gietdowego na rynku podstawowym:

1) nastepujace akcje Spotki, pod warunkiem ich zamiany na akcje zwykte na okaziciela:
a) 24.972.954 akcje serii A;
b) 2.923.051 akgji serii B;

2) 1.468.210 akcji zwyktych na okaziciela serii C Spoétki, pod warunkiem zarejestrowania podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spotki w wyniku emisji akgji tej serii;

3) 1.468.210 praw do akcji zwyktych na okaziciela serii C Spotki. W dniu 21 pazdziernika 2016 r. Dziat Operacyjny KDPW
poinformowat, ze w dniu 24 pazdziernika 2016 r. w KDPW nastapi rejestracja 27.896.005 akcji zwyktych Spodtki
(tj. wskazane powyzej akcje serii A oraz B), ktére oznaczono kodem PLSTMT00010.

Nastepnie w dniu 24 pazdziernika 2016 r. Zarzad GPW postanowit odpowiednio:

1) wprowadzi¢ z dniem 25 pazdziernika 2016 r. w trybie zwyklym do obrotu gietdowego na rynku podstawowym
24.972.954 akgji serii A oraz 2.923.051 akgji serii B oznaczonych kodem ,PLSTLMT00010";

2) notowac akcje Spoétki, o ktdrych mowa w pkt 1 powyzej, w systemie notowan ciagtych pod nazwa skrécona ,STELMET”
i oznaczeniem ,STL";

3) wprowadzi¢ z dniem 25 pazdziernika 2016 r. w trybie zwyklym do obrotu gietdowego na rynku podstawowym
1.468.210 praw do akgji zwyktych na okaziciela serii C oznaczonych przez KDPW kodem ,PLSTLMT00028";

4) notowac prawa do akcji Spotki, o ktdrych mowa w pkt 3 powyzej, w systemie notowan ciagtych pod nazwa skrécona
LSTELMET-PDA" i oznaczeniem ,STLA".

W dniu 10 listopada 2016 r. Sad Rejonowy w Zielonej Gorze zarejestrowat zmiane wysokosci kapitatu zaktadowego Emitenta
w wyniku jego podwyzszenia w drodze emisji akgji serii C.

W dniu 22 listopada 2016 r. Zarzad KDPW postanowit zarejestrowa¢ w depozycie papieréw wartosciowych 1.468.210 akcji
zwyktych na okaziciela serii C Spotki oraz oznaczy¢ je kodem PLSTLMT00010, pod warunkiem podjecia decyzji przez spotke
prowadzaca rynek regulowany o wprowadzeniu tych akcji do obrotu na rynku regulowanym, przy czym zarejestrowanie
akgji, o ktérych mowa powyzej, nastgpi w zwigzku z zamknieciem kont prowadzonych dla praw do akcji oznaczonych kodem
PLSTLMTO00028.
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W dniu 28 listopada 2016 roku Zarzad GPW podjat decyzje w sprawie odpowiednio wyznaczenia ostatniego dnia notowania
na Gtéwnym Rynku GPW praw do akgji zwyktych na okaziciela serii C Spétki oraz wprowadzenia do obrotu gietdowego
na tym rynku akcji zwyktych na okaziciela serii C Spétki.

Dzien 30 listopada 2016 r. zostal wyznaczony jako dzien ostatniego notowania 1.468.210 praw do akcji zwyktych
na okaziciela serii C Spotki. Jednoczesnie Zarzad GPW postanowit wprowadzi¢ z dniem 1 grudnia 2016 r. w trybie zwyklym
do obrotu gietdowego na rynku podstawowym 1.468.210 akcji zwyktych na okaziciela serii C Spotki, pod warunkiem
dokonania przez KDPW w dniu 1 grudnia 2016 r. rejestracji tych akcji i oznaczenia ich kodem ,PLSTLMTO00010", przy czym
warunek ten zostat spetniony w ww. dacie.

Na dziehn sporzadzenia niniejszego sprawozdania wszystkie akcje tj. 29.364.215 sg akcjami zdematerializowanymi
wprowadzonymi do obrotu na Gtéwnym Rynku GPW.

6.3.3.
Struktura akcjonariatu

W roku obrotowym 2015/2016 akcjonariuszami byty nastepujace podmioty.

Udziat w kapitale zakladowym/

Akcjonariusz Liczba akcji/gtosow ogolnej liczbie gtoséw
Rainbow Fund 2 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 27.873.051 99,917%
Stelmet sp. z 0.0. 22.954 0,083%
Razem 27.896.005 100%

Po zakonczeniu okresu sprawozdawczego przeprowadzona zostata oferta publiczna akcji obejmujaca sprzedaz akgji serii A
oraz B przez Rainbow Fund 2 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety oraz sprzedaz akcji nowej emisji serii C.

Ponizej zaprezentowano strukture akcjonariatu po sprzedazy przez Rainbow Fund 2 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety akgji
serii A i B w ramach oferty publicznej.

Udziat w kapitale zakladowym/

Akcjonariusz Liczba akcji/gtoséw ogolnej liczbie gtoséw
Rainbow Fund 2 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 23.468.418 84,13%
Stelmet sp. z 0.0. 22.954 0,08%
Pozostali 4.404.633 15,79%
Razem 27.896.005 100%

W dniu 10 listopada 2016 r. wtasciwy sad zarejestrowat podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spétki w drodze emisji akgji
serii C.

Ponizej zaprezentowano strukture akcjonariatu po rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki o emisje akgji
serii C.

Udziat w kapitale zaktadowym/

Akcjonariusz Liczba akcji/gtoséw ogolnej liczbie gloséw
Rainbow Fund 2 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety* 23.468.418 79,92%
Stelmet sp. z 0.0.* 22.954 0,08%
Pozostali 5.872.843 20,00%
Razem 29.364.215 100%

* Rainbow Fund 2 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety oraz Stelmet sp. z 0.0. to podmioty kontrolowane przez Stanistawa Bienkowskiego
petniacego funkcje Prezesa Zarzadu Spotki i tym samym taczny stan posiadania ww. osoby w Spdtce to 80,00% udziatu w kapitale
zaktadowym/ogolnej liczbie gtosow.

Do dnia sporzadzenia niniejszego Sprawozdania nie miaty miejsca zmiany w strukturze znaczacych akcjonariuszy Spoétki.
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6.3.4.

Wykaz akgcji i udzialow podmiotow z Grupy Kapitalowej w posiadaniu oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych

Osoby zarzadzajace i nadzorujgce nie posiadajg bezposrednio akcji Spotki. Osoby zarzadzajace i nadzorujace nie posiadaja
udziatow w spotkach zaleznych od Emitenta.

Prezes Zarzadu Stelmet SA — Pan Stanistaw Bienkowski posiada kontrole nad podmiotami bedacymi akcjonariuszami spotki
tj. Rainbow Fund 2 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (gdzie posiada 100% certyfikatow inwestycyjnych serii A i B tego
funduszu) oraz Stelmet sp. z 0.0. (gdzie posiada 99% udziatow w tym podmiocie).

Pani Matgorzata Bienkowska petnigca funkcje Cztonka Rady Nadzorczej posiada 1% udziatu w Stelmet sp. z 0.0.

6.3.5.
Ograniczenia zwigzane z papierami wartosciowymi

Wszystkie akcje Spotki sa akcjami zwyktymi i nie istnieja statutowe ograniczenia odpowiednio w wykonywaniu prawa gtosu
oraz przenoszenia prawa wtasnosci papierow wartosciowych.

Jednoczesnie zrodtem umownego ograniczenia zbywalnosci akcji, na okres 360 dni od pierwszego dnia notowania PDA

na GPW, jest umowa o plasowanie akcji. Szczegotowe warunki zostaty opisane w Prospekcie Emisyjnym zatwierdzonym
przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 23 wrze$nia 2016 r. (str. 251-253).

6.3.6.
Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych

W Spoice nie zostaty ustanowione programy akcji pracowniczych.

6.3.7.
Umowy zawarte pomiedzy akcjonariuszami i obligatariuszami

Spotce nie sg znane umowy zawarte pomiedzy akcjonariuszami Spotki.

Spotka nie posiada wyemitowanych obligacji.

6.4,
Specjalne uprawnienia kontrolne

Wszystkie akcje Spotki sg akcjami zwyktymi nieuprzywilejowanymi.

Zaden z akcjonariuszy Spoétki nie posiada osobistych uprawnien wzgledem Spotki.

6.5.
Wiadze

6.5.1.
Zarzad

6.5.1.1
Sktad osobowy

W roku obrotowym 2015/2016 oraz na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania w sktad Zarzadu wchodzito 3 cztonkow tj.:
- Stanistaw Bienkowski — Prezes Zarzadu;
Przemystaw Bienkowski — Wiceprezes Zarzadu;
+ Andrzej Trybus$ — Cztonek Zarzadu.
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Mandaty cztonkéw Zarzadu wygasaja nie pozniej niz w dniu Walnego Zgromadzenia zatwierdzajagcego sprawozdanie
finansowe za ostatni petny rok obrotowy sprawowania funkgji przez cztonkéw Zarzadu, tj. za rok 2016/2017.

6.5.1.2.
Opis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania oséb zarzadzajacych

Zgodnie ze Statutem, Zarzad moze liczy¢ od jednego do pieciu cztonkéw, w tym Prezesa Zarzadu. Liczbe cztonkdéw Zarzadu
okresla Rada Nadzorcza w uchwale o powotaniu cztonkéw Zarzadu. Zarzad powotywany jest na okres wspolnej, trzyletniej
kadencji.

Cztonek Zarzadu moze by¢ z waznych powoddédw odwotany lub zawieszony w czynnosciach uchwata Rady Nadzorczej
lub Walnego Zgromadzenia. Rada Nadzorcza ma prawo zawieszania w czynnos$ciach poszczegdlnych lub wszystkich
cztonkéw Zarzadu oraz delegowania cztonkéw Rady Nadzorczej, na okres nie dtuzszy niz trzy miesigce, do czasowego
wykonywania czynnosci cztonkdéw Zarzadu, ktorzy zostali odwotani, ztozyli rezygnacje albo z innych przyczyn nie moga
sprawowac swoich czynnosci.

6.5.1.3.
Kompetencje i uprawnienia Zarzadu

Zarzad kieruje dziatalnoscig Spoétki, zarzadza jej majatkiem oraz reprezentuje Spoétke na zewnatrz przed sadami, organami
wiadzy i wobec osob trzecich. Zarzad podejmuje decyzje we wszystkich sprawach niezastrzezonych przez postanowienia
Statutu lub przepisy prawa do wytacznej kompetencji Rady Nadzorczej lub Walnego Zgromadzenia.

Wszyscy cztonkowie Zarzadu sg obowigzani i uprawnieni do wspdlnego prowadzenia spraw Spoétki. Zarzad Spotki
nie posiada szczegodlnych uprawnien w zakresie emisji akcji (w spétce nie zostat ustanowiony kapitat warunkoéw/docelowy).

6.5.14.
Wynagrodzenie Zarzadu

Informacje na temat wynagrodzenia Cztonkdéw Zarzadu zawarte sg w Tabeli 20.3 sprawozdania finansowego za rok
2015/2016.

W umowie z jednym Cztonkiem Zarzadu zawarto zapis dotyczacy zakazu konkurencji po ustaniu stosunku pracy zgodnie
z ktérym pracownik jest zobowigzany nie prowadzi¢ dziatalnosci konkurencyjnej — zorganizowanej w dowolnej formie
prawnej dziatalnosci kazdego podmiotu, ktorej realizowany zakres obejmuje dziatalnos¢ pokrywajaca sie w catosci lub
w istotnej czesci z przedmiotem dziatalnosci Spotki rzeczywiscie wykonywanym przez Spotke na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej i poza jej granicami przez okres 12 miesiecy. W czasie trwania klauzuli konkurencyjnej Spétka zobowigzuje sie
do wyptaty Pracownikowi odszkodowania (ryczattu) w wysokosci 25% rocznego wynagrodzenia chyba, ze Pracownik naruszy
klauzule konkurencyjna.

Na dzien 30 wrzesnia 2016 r. Emitent nie posiadat zobowigzan (w tym zaciggnietych) wynikajacych z emerytur i Swiadczen
o podobnym charakterze przypisanych indywidualnie do bylych osdb zarzadzajacych. Informacje nt. tacznej wartosci
zobowigzan i rezerw pracowniczych (w tym emerytalnych) zostaty zamieszczone w nocie 11 sprawozdania finansowego
za rok 2015/2016.

6.5.2.
Rada Nadzorcza

6.5.2.1.
Sktad osobowy

Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania w sktad Zarzadu wchodzito 5 cztonkow tj.:
+ Pawet Dabek — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
+ Andrzej Markiewicz — Sekretarz Rady Nadzorczej,
- Matgorzata Bienkowska — Cztonek Rady Nadzorczej,
+ Dominika Bienkowska — Cztonek Rady Nadzorczej,
 Piotr tagowski — Cztonek Rady Nadzorczej.

W trakcie roku obrotowego 2015/2016 doszto do zmian w sktadzie Rady Nadzorczej:
« wdniu 13 czerwca 2016 r. funkcje Cztonka Rady Nadzorczej objeli Andrzej Markiewicz i Piotr tagowski,
+ wdniu 7 wrzednia 2016 r. funkcje Cztonka Rady Nadzorczej objeta Matgorzata Bienkowska.
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Mandaty cztonkéw Rady Nadzorczej wygasaja nie pozniej niz w dniu Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy sprawowania funkgcji przez cztonkédw Rady Nadzorczej, tj. za rok
2016/2017.

Piotr tagowski oraz Andrzej Markiewicz spetniaja kryteria niezaleznosci w rozumieniu przepisow Ustawy o Biegtych
Rewidentach oraz DPSN.

6.5.2.2.
Kompetencje i uprawnienia Rady Nadzorczej

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy prowadzenie statego nadzoru nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich dziedzinach
jej dziatalnosci.

Od dnia dematerializacji Akcji, do kompetencji Rady Nadzorczej, poza sprawami wskazanymi w Kodeksie Spodtek
Handlowych, nalezy: (i) ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania finansowego Spotki
w zakresie ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami oraz ze stanem faktycznym, oraz wnioskéw Zarzadu dotyczacych
podziatu zysku albo pokrycia straty, a takze sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania
z wynikow tej oceny, (ii) zatwierdzanie przedktadanych przez Zarzad rocznych planéw rzeczowo-finansowych, budzetu oraz
planow strategicznych Spotki, (iii) zawieszanie, z waznych powoddéw, w czynnosciach poszczegdlnych lub wszystkich
cztonkéw Zarzadu oraz delegowanie cztonkéw Rady Nadzorczej, na okres nie dtuzszy niz trzy miesigce, do czasowego
wykonywania czynnosci cztonkéw Zarzadu, ktorzy zostali odwotani, ztozyli rezygnacje albo z innych przyczyn nie moga
sprawowac swoich czynnosci, (iv) powotywanie komitetéw, o ktérych mowa w § 20 Statutu, (v) wyrazanie zgody na wyptate
zaliczki na poczet dywidendy, (vi) ustalanie warunkéw wynagrodzenia i zatrudnienia cztonkoéw Zarzadu, (vii) wybieranie
lub zmienianie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych Spétki oraz do przeprowadzenia czynnosci
rewizji finansowej Spotki, (viii) rozpatrywanie i opiniowanie spraw majgcych by¢ przedmiotem uchwat Walnego
Zgromadzenia, (ix) zawieranie przez Spotke lub jej spotki zalezne umowy poza zakresem zwyktej dziatalnosci Spofki
(w tym umowy pozyczki, kredytu oraz umdw w zakresie realizacji nowych inwestycji lub udzielania poreczenia, gwarancji
lub innego zabezpieczenia za zobowigzania oséb trzecich, z wytaczeniem spotek zaleznych w zakresie ich zwyktej
dziatalnosci) w celu nabycia lub zbycia sktadnika lub sktadnikéw majatku, zaciggniecia zobowiazania, lub rozporzadzenia
prawem o wartosci przekraczajacej kwote 10.000.000,00 PLN (dziesie¢ milionéw ztotych) lub jej rbwnowartosci w walutach
obcych, w ramach jednej transakgji lub serii powigzanych transakcji, (x) wyrazanie zgody na zawarcie przez Spétke istotnej
umowy z podmiotem powigzanym w rozumieniu Rozporzadzenia Ministra Finansow, z wytaczeniem transakgcji typowych,
zawieranych na warunkach rynkowych w ramach prowadzonej dziatalnosci operacyjnej przez Spétke z podmiotem zaleznym,
w ktérym Spotka posiada wiekszosciowy udziat kapitatowy, (xi) wyrazanie zgody na nabycie, zbycie lub obcigzenie
nieruchomosci lub prawa uzytkowania wieczystego albo udziatu w nieruchomosci lub w prawie wieczystego uzytkowania
przystugujacych Spotce.

Jednoczesénie, od dna dematerializacji akcji, zgoda Rady Nadzorczej nie jest wymagana dla czynnosci przewidzianych
w zatwierdzonym przez Rade Nadzorcza rocznym planie rzeczowo-finansowym Spotki, chyba ze warunki takiej czynnosci
sg istotnie rézne od tych zawartych w takim rocznym planie rzeczowo-finansowym.

6.5.2.3.
Komitet Audytu

W dniu 09 wrzesnia 2016 r. Rada Nadzorcza powotata komitet audytu. W sktad komitetu audytu wchodza:
— Andrzej Markiewicz (Przewodniczacy),
- Piotr tagowski,
— Dominika Bienkowska.

Zgodnie ze Statutem do zadan komitetu audytu nalezy w szczegdlnosci: (i) nadzor nad komédrka organizacyjna zajmujaca sie
audytem wewnetrznym; (ii) monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej, skutecznosci systemoéw kontroli
wewnetrznej, funkcji audytu wewnetrznego oraz zarzadzania ryzykiem, wykonywania czynnosci rewizji finansowej,
niezaleznosci biegtego rewidenta i podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, w tym w wypadku
Swiadczenia na rzecz Spoétki innych niz rewizja finansowa ustug; a takze (iii) rekomendowanie Radzie Nadzorczej podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych do przeprowadzenia czynnosci rewizji finansowej Spotki.

Rada Nadzorcza moze powotaé roéwniez inne komitety, w szczegdlnosci komitet nominacji i wynagrodzen. Szczegotowe
zadania oraz zasady powotywania i funkcjonowania komitetow okresla Regulamin Rady Nadzorczej.

6.5.2.4.
Wynagrodzenie Rady Nadzorczej

Informacje na temat wynagrodzenia cztonkédw Rady Nadzorczej zawarte sg w Tabeli 20.4 sprawozdania finansowego za rok
2015/2016.
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Na dzien 30 wrzesnia 2016 r. Emitent nie posiadat zobowigzan (w tym zaciggnietych) wynikajacych z emerytur i Swiadczen
o podobnym charakterze przypisanych indywidualnie do bytych o0s6b nadzorujacych oraz cztonkdédw organdw
administrujgcych. Informacje nt. fgcznej wartosci zobowiazan i rezerw pracowniczych (w tym emerytalnych) zostaty
zamieszczone w nocie 11 sprawozdania finansowego za rok 2015/2016.

0.6.

Sposob dzialania i zasadnicze uprawnienia Walnego Zgromadzenia
oraz opis praw akcjonariuszy i sposob ich wykonywania

Kompetencje Walnego Zgromadzenia

Zgodnie z Kodeksem Spotek Handlowych do kompetencji Walnego Zgromadzenia naleza w szczegdlnosci:

rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania finansowego za ubiegty
rok obrotowy;

udzielenie absolutorium cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej z wykonania przez nich obowigzkow;

postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawiazywaniu Spoétki lub sprawowaniu
zarzadu albo nadzoru;

zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie na nich ograniczonego
prawa rzeczowego;

dokonanie podziatu zysku lub pokrycia strat;

emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa i emisja warrantow subskrypcyjnych, o ktérych mowa
w art. 453 § 2 KSH;

likwidacja Spotki;

nabycie akgji whasnych w celu umorzenia, umorzenie oraz obnizenie kapitatu zaktadowego Spotki;

pofaczenie, przeksztatcenie oraz podziat Spotki;

zmiana Statutu Spofki.

Zgodnie ze Statutem oraz Regulaminem Rady Nadzorczej obowigzujgcymi w Spoice, do kompetencji Walnego
Zgromadzenia nalezy rowniez:

6.7.

uchwalenie regulaminu Zarzadu;

zatwierdzenie regulaminu Rady Nadzorczej;

ustalanie zasad oraz wysokosci wynagrodzen cztonkéw Rady Nadzorczej;

tworzenie, uzycie i likwidacja kapitatéw rezerwowych i innych funduszy celowych, uzycie kapitatu zapasowego.

Opis zasad zmiany statutu

Organem uprawnionym do dokonania Statutu Spotki jest walne zgromadzenie, ktére podejmuje w tym zakresie uchwate
wiekszoscia trzech czwartych gtosow.

Zmiana Statutu polegajaca na istotnej zmianie przedmiotu dziatalnosci Spotki (art. 416 § 1 Kodeksu spétek handlowych)
nie wymaga wykupu akgcji akcjonariuszy niezgadzajacych sie na zmiane, jezeli uchwata Walnego Zgromadzenia bedzie
powzieta wiekszoscig dwoch trzecich gtosow w obecnosci akcjonariuszy reprezentujacych, co najmniej potowe kapitatu
zaktadowego.
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POZOSTALE INFORMACJE

7.1
Zasady sporzadzenia sprawozdan finansowych oraz podstawa
publikacji raportu

Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Stelmet w okresie od 1 pazdziernika 2015 roku do 30 wrzesnia 2016 roku
zawiera informacje, ktérych zakres zostat okreslony w § 91 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r.
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkow
uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim.

Sprawozdanie finansowe Spotki zawarte w ramach raportu za rok obrotowy 2015/2016 sporzadzone zostato zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unie Europejska (,MSSF").
MSSF obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci
(,RMSR") oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej (,KIMSF").

Raport roczny, ktérego elementem jest ww. sprawozdanie finansowe oraz niniejsze sprawozdanie z dziatalnosci zostato
sporzadzone na podstawie § 91 w zwigzku z ust. 1 pkt 3 oraz ust. 2 § 82 Rozporzadzenia w sprawie informacji biezacych
i okresowych [...].

7.2.

Postepowania przed sadem, organem wiasciwym

dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji
publicznej

Na dzien 30 wrzesnia 2016 r. jak rowniez na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie s3 prowadzone postepowania
dotyczace zobowigzan albo wierzytelnosci Spotki lub jednostki od niej zaleznej, ktorych wartos$é, stanowi co najmniej
10% kapitatéw wiasnych Emitenta, jak réwniez Spétka lub jednostka zalezna nie jest strong dwu lub wiecej postepowan
dotyczacych odpowiednio zobowigzan lub wierzytelnosci, ktérych fgczna wartos¢ dla poszczegdlnych grup stanowi
co najmniej 10% kapitatow wiasnych Emitenta.

73.
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych

Badanie sprawozdan finansowych Stelmet SA wykonata spotka Grant Thornton Frackowiak sp. z o.0. sp. k. z siedziba
w Poznaniu. Grant Thornton Frackowiak sp. z 0.0. sp. k. jest wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 3654. Umowa z wyzej wymienionym podmiotem zostata zawarta w dniu
23 grudnia 2015 r. i obejmowata tacznie badanie jednostkowego sprawozdania Spétki, badanie skonsolidowanego
sprawozdania Grupy Stelmet oraz czynnosci zwigzane z IPO. Informacje o wynagrodzeniu Grant Thornton Frackowiak
z tytutu realizacji poszczegdlnych czynnosci zawarte sa w tabeli 20.6 sprawozdania finansowego za rok obrotowy Spofki
2015/2016.

74
Zagadnienia dotyczace srodowiska naturalnego

Dziatalno$¢ prowadzona przez Spotke oddziatuje na Srodowisko naturalne, w szczegdlnosci przez emisje substancji
do powietrza, wytwarzanie odpadow, korzystanie z wod i wprowadzanie Sciekow do wod lub ziemi, ktére to oddziatywanie
jest regulowane w szczegdlnoéci przepisami Prawa Ochrony Srodowiska, Ustawy o Odpadach, Prawa Wodnego oraz
przepisami wykonawczymi w zakresie ochrony srodowiska. Powyzsze akty prawne naktadajg na Spoétke zobowigzania
w zakresie prowadzonej dziatalnosci produkcyjnej, inwestycyjnej oraz zapewnienia odpowiednich warunkéw wytwarzania,
sktadowania, transportu oraz dystrybucji substancji w celu zachowania wymogdw ochrony srodowiska naturalnego.

W zwiagzku z prowadzong przez Spotke dziatalnoscig polegajaca na produkcji wyrobow drewnianej architektury ogrodowej
oraz produkgji pelletu, Spotka eksploatuje instalacje (np. kottownia, autoklaw), ktére sa zrédtem emisji i zanieczyszczen
do srodowiska naturalnego, a takze wytwarzaja odpady niebezpieczne oraz inne niz niebezpieczne. Spotka prowadzi
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ewidencje wytwarzanych odpadéw zgodnie z posiadanymi pozwoleniami. Spétka przekazuje odpady specjalistycznym
firmom posiadajacym pozwolenia na gospodarowanie odpadami (transport, odzysk, zbieranie, unieszkodliwianie).

Spotka na kazdym etapie produkgji stara sie redukowaé do minimum negatywny wptyw swojej dziatalnosci na srodowisko
naturalne. Wykorzystuje wytacznie drewno posiadajace certyfikat FSC — co oznacza, ze surowiec pochodzi z zasobdéw lesnych
zarzadzanych zgodnie z ,Zasadami Dobrej Gospodarki Lesnej”. W zaktadach produkcyjnych korzysta réwniez z zamknietego
obiegu srodkoéw chemicznych stuzacych impregnacji i malowaniu wyrobéw gotowych.

Spotka wprowadza we wszystkich swoich Zaktadach Produkcyjnych strategie ekorozwoju, ktéra oparta jest na trosce
o minimalizowanie oddziatywania na srodowisko. Duza skala produkgji przedktada sie bowiem na znaczne zobowiazania
wobec srodowiska naturalnego.

Zarzad Spotki przywigzuje duza wage do dziatah na rzecz ochrony $rodowiska i ciggtego ograniczania oddziatywania na nie.
Dla zapobiegania zanieczyszczeniom i zagrozeniom dla srodowiska w Zaktadach stosowane sa réznego rodzaju skuteczne
rozwigzania techniczne i specjalistyczne urzadzenia. O skutecznosci naszych dziatan w zakresie ochrony Srodowiska
Swiadczy fakt, ze w trakcie dotychczasowej dziatalnosci nie notowano przekroczen dopuszczalnych norm emisyjnych
substancji zanieczyszczajacych do powietrza. Z wyprzedzeniem dostosowujemy sie do wymagan prawnych w zakresie
ochrony $rodowiska. Dziatania zmierzajagce do sprostania wymogom ochrony s$rodowiska w zakresie emisji substancji
zanieczyszczajacych do Srodowiska gtéwnie polegaja na:

* modernizacji urzadzen wytworczych, w taki sposéb aby ograniczy¢ emisje do minimum lub zmniejszenie jej do zera,

- wytwarzanie energii elektrycznej i ciepta skojarzonego,

+ optymalizacji procesu spalania w duzych kottowniach,

- budowie urzadzen ochronnych ,konca rury” (np. elektrofiltry, filtry workowe, instalacje odpylajace z filtracja powietrza
transportowego i jego nawrotem do hali produkcyjnych, podczyszczanie Sciekow deszczowych, separatory i tapacze
piasku),

- stosowanie obiegéw zamknietych (stosowanie zamknietego obiegu $rodkéw chemicznych stuzacych impregnacji
i malowaniu wyrobdéw gotowych, nowoczesny systemy wentylacyjne — instalacja pozwalajaca na odzyskiwanie cieptego
powietrza, co przektada sie na mniejsze zuzycie ciepta i energii).

Zgodnie z wymogami prawa ochrony srodowiska dostosowano rowniez sposéb monitorowania emisji pytéw z instalacji
w Zaktadach. Prowadzone sg roczne pomiary wielkosci emisji z instalacji odpylajacych, ktére osiggaja od 85% nawet
do 99% skutecznosci odpylania.

Corocznie Zarzad Stelmet S.A. przeznacza Srodki na monitorowanie emisji do srodowiska naturalnego. Badania zlecane sa
zewnetrznemu akredytowanemu laboratorium i obejmuja przede wszystkim monitoring jakosci wod podziemnych,
powierzchniowych oraz Sciekdw deszczowych, jak réwniez emisji pytow do powietrza.

Ponadto Stelmet S.A. uiszcza nalezne optaty z tytutu gospodarczego korzystania ze Srodowiska (m.in. z tytutu wprowadzania
gazéw lub pytéw do powietrza). Optaty uiszczane sg dla lat kalendarzowych i z tego tytutu w roku 2015 r. ponieslismy
koszty ca. 70 tys. PLN dla Marszatkowska Lubuskiego i Dolnoslgskiego.

JesteSmy silnie zaangazowani w program gospodarczego wykorzystania odpadéw w tym produktéw paleniskowych
Odpady paleniskowe tj. popiot powstajace w procesie spalania biomasy wykorzystywany jest gospodarczo. Popioty dzieki
swym wiasciwosciom fizyko-chemicznym wykorzystywane moga by¢ jako surowiec do produkcji kompostu, w robotach
ziemnych oraz do rekultywacji nieczynnych sktadowisk odpaddéw. Spoétka prowadzi ewidencje wytwarzanych odpadéw
zgodnie z posiadanymi pozwoleniami, a wytworzone odpady przekazuje specjalistycznym firmom posiadajacym pozwolenia
na gospodarowanie odpadami (transport, odzysk, zbieranie, unieszkodliwianie).

Podsumowujac, produkcja w Zaktadach Spotki charakteryzuje sie zgodnoscia z przepisami ustawy prawo ochrony
srodowiska. Poprzez stosowanie zamknietych proceséw produkcyjnych, odzysk odpaddw, monitoring srodowiskowy
nieustannie rozwijamy strategie ekorozwoju Spétki oraz realizujemy natozone na przedsiebiorstwa zobowiazania wynikajace
z ratyfikowanych, obowiazujacych prawnie uméw miedzynarodowych oraz deklaracji miedzynarodowych ztozonych przez
Rzad odnosnie Strategii Zrownowazonego Rozwoju Polski.

Zarzad uwaza, ze dziatalnos$¢ Spotki jest zgodna z warunkami posiadanych przez Spétke pozwolen, a w biezacej dziatalnosci
wytwdrczej prowadzonej przez Spotke nie stwierdzono wystepowania problemoéw o istotnym znaczeniu dla tej dziatalnosci.

75.
Informacja o zatrudnieniu

Wedtug danych na 30.09.2016 r. w Spoéice zatrudnienie wynosito 1.093 osoby. W stosunku do ubiegtego roku
zatrudnienie ulegto zmnigjszeniu o 41 osoby. Ponizej zaprezentowana jest wielko$¢ zatrudnienia wedtug stanu na 30.09
za 5 ostatnich lat.

30.09.2012 30.09.2013 30.09.2014 30.09.2015 30.09.2016

Zatrudnienie w osobach 956 968 1.166 1.134 1.093
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W strukturze zatrudnienia okoto 92% stanowity osoby bezposrednio i posrednio zwigzani z produkcja.

W trzech zaktadach produkcyjnych - Jeleniowie, Lubiecinie oraz w Zaktadzie Produkgji Pellet w Zielonej Gérze prowadzono
produkcje w systemie czterozmianowym, w tym systemie pracowano takze w zakladzie w Zielonej Gdrze na liniach
sortowania i przetarcia. W zaktadzie w Zielonej Goérze, prowadzono produkcje w systemie trzyzmianowym. W systemie
trzyzmianowym pracowat rowniez zaktad Palisady w Jeleniowie.

Srednie wynagrodzenie brutto w roku obrotowym 2015-2016 wynosito ponad 3.900 zt i bylo wyzsze od $redniego
wynagrodzenia w poprzednim roku o blisko 1%. Spétka charakteryzuje sie stosunkowo mtoda zatoga ponad 50% ogodtu
zatrudnionych, to osoby w wieku ponizej 35 lat.

Ze wzgledu na rodzaj prowadzonej dziatalnosci, duzy odsetek wsréd zatrudnionych stanowia mezczyzni, ktérych udziat
w strukturze zatrudnienia wynosit odpowiednio — na poczatek roku obrotowego 79,9%, i na koniec 78,8%.

W spétce prowadzone byly szkolenia obligatoryjne dotyczace zasad Bezpieczenstwa i Higieny Pracy, odnawiano takze
uprawnienia eksploatacji i dozoru urzadzen elektrycznych, kottéw gazowych, ADR.

Ponadto, tam gdzie warunki pracy pozwalaja na to Spotka zatrudnia osoby niepetnosprawne. Na 30.09.2016 r. zatrudnionych
w Spotce byto 22 oséb niepetnosprawnych, co stanowi ok. 2,05% w stosunku do wszystkich pracownikéw.

7.6.
Osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju

W okresie objetym historycznymi danymi finansowymi Spétka nie prowadzita istotnych kosztowo dziatan badawczo-
-rozwojowych. Nie byty réwniez w tym okresie ponoszone na ten cel istotne naktady inwestycyjne.

W celu dalszego zwiekszenia zdolnosci produkcyjnych i podnoszenia jakosci oferowanych produktow Spétka planuje
kontynuowanie prac badawczych i rozwojowych majacych na celu: (i) projektowanie nowych maszyn produkcyjnych;
(i) modernizacje istniejacego parku maszynowego oraz (iii) dalszg automatyzacje istniejacych proceséow produkcyjnych
wykonywanych obecnie recznie.

77.
Certyfikaty, wyroznienia i nagrody

Realizowane przez Spotke wyniki finansowe znalazty uznanie réznych podmiotéw i organizacji, jak réwniez doceniona
zostata realizowana przez Stelmet dziatalno$¢ na rzecz lokalnej spotecznosci.

Do najwazniejszych nagréd/wyréznien mozna zaliczyé:

a) Spotka znalazta sie w XVIII Edycja Rankingu Lista 500 Rzeczpospolitej. Dodatkowo otrzymata wyréznienie dla
realizowanego eksportu.

b) Spotka w konkursie organizowanym przez Rzeczpospolita ,Indeks Patriotyzmu Polskiego Biznesu” — otrzymata gtéwna
nagrode wsréd Srednich spotek.

c) Prezes Spotki Pan Stanistaw Bienkowski otrzymat wyréznienie w konkursie Dynamiczny Przedsiebiorca edycja 2016 r.

d) Prezes Spotki Pan Stanistaw Bienkowski po raz czwarty otrzymat tytut ,Mecenasa Sportu” za wspieranie dziatalnosci
sportowej w miescie Zielona Goéra w roku 2015.

7.8.
CSR

W roku 2015/2016 Spétka byta zaangazowana w dziatalno$¢ sponsoringowa. Strategicznym obszarem dziatalnosci
sponsoringowej byt sport. W szczegdlnosci priorytetowo byty traktowane lokalne druzyny wystepujace w najwyzszych
klasach rozgrywkowych w Polsce. W roku 2015/2016 Spotka byta sponsorem tytularnym meskiej druzyny koszykarskiej
Stelmet BC Zielona Gdra wystepujacej w Polskiej Lidze Koszykarskiej. Druzyna ta zdobyta tytut mistrza Polski oraz osiggneta
poziom 1/4 finatu prestizowych europejskich rozgrywek Eurocup.

Dodatkowo Spoétka, poprzez liczne darowizny, wspierata takze inne mniejsze inicjatywy, ktore byty ukierunkowana na lokalng
spotecznos$é na terenie ktorych Spotka prowadzi dziatalnosc produkceyjna.

taczna wartos¢ poniesionych przez Spotke kosztéw na dziatalno$¢ sportowa oraz wydatkdw na dziatalnos¢ charytatywna
i wybranych wydatkédw marketingowych (w tym: koszty reklamy, koszty materiatéw promocyjnych i katalogéw) za rok
obrotowy 2015/2016 wyniosta 1,2 min.
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OSWIADCZENIA ZARZADU

8.1.
Oswiadczenie Zarzadu o rzetelnosci sprawozdan

Zarzad Stelmet SA oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy roczne sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2015/2016
oraz dane poréwnywalne zostaty sporzadzone zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlaja
w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowa i finansowa Stelmet SA oraz wynik finansowy Stelmet SA
za prezentowane okresy, a sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Stelmet SA w roku obrotowym 2015/2016 zawiera
prawdziwy obraz rozwoju i osiagnie¢ oraz sytuacji Stelmet SA, wtaczajac w to opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

8.2.
Oswiadczenie Zarzadu w sprawie podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdan finansowych

Zarzad Stelmet SA oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych dokonujacy badania rocznego
sprawozdania finansowego Stelmet SA zostat wybrany zgodnie ze znajdujacymi zastosowanie przepisami prawa. Podmiot
ten oraz biegli rewidenci dokonujgcy badania tego sprawozdania spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej
opinii o badanym rocznym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowiazujacymi przepisami i standardami zawodowymi.

Zielona Gora, dnia 16 stycznia 2017 r.

sporzadzit: y
5 /j . / .
[ V7Y ﬁ s
Stanistaw Bienkowski Przemystaw Bienkowski Andrzej Trybus
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzgdu Cztonek Zarzqdu
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