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1. Wybrane jednostkowe dane finansowe

od 01.01.2017

od 01.01.2016

od 01.01.2017

od 01.01.2016

Wybrane dane rachunku zyskéw i strat do 30.09.2017 do 30.09.2016 dynamika do 30.09.2017 do30.09.2016  dynamika
tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Przychody z dziatalnosci operacyjnej 892 945 657 026 35,91% 209779 150390 39,49%
Przychody netto ze sprzedazy 891 391 649 773 37,18% 209412 148 731 40,80%
Zysk (strata) na sprzedazy 25923 27017 -4,05% 6 090 6184 -1,52%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 26258 31109 -15,59% 6169 7121 -13,37%
Zysk (strata) brutto 15742 19 880 -20,82% 3698 4 550 -18,73%
Zysk (strata) netto 11446 16 002 -28,47% 2 689 3663 -26,59%
EBITDA 27 430 31939 -14,12% 6 444 7311 -11,85%
Amortyzacja 1172 830 41,22% 275 190 44,94%
Wybrane dane bilansowe 30?35223/\7/ 31155222/\6/ dynamika 30?}?52!?5; 313}/252‘?32 dynamika
Aktywa trwate 127 184 123 358 3,10% 29515 27 884 5,85%
Aktywa obrotowe 234 494 241028 -2,71% 54418 54 482 -0,12%
Aktywa razem 361678 364 385 -0,74% 83934 82 366 1,90%
Naleznosci dtugoterminowe 0 0 nd 0 0 nd
Naleznosci kréotkoterminowe 112 316 101714 10,42% 26 065 22992 13,37%
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 8280 7325 13,05% 1922 1656 16,06%
Zobowigzania krotkoterminowe 178 066 188 613 -5,59% 41323 42 634 -3,07%
Zobowiazania dtugoterminowe 61113 60 040 1,79% 14 182 13571 4,50%
Zobowigzania i rezerwy razem 239179 248 653 -3,81% 55 506 56 205 -1,24%
Kapitat wtasny 122 498 115733 5,85% 28 428 26 160 8,67%
Wybrane dane rachunku przeptywéw od 01.01.2017 od 01.01.2016 . od 01.01.2017 od 01.01.2016 A
S do 30.09.2017 do 30.09.2016 dynamika do 30.09.2017 do 30.09.2016  dynamika
pienigznych tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Przeptywy Srodkéw pienieznych z 17 132 17 762 -3,55% 4025 4066 -1,01%
dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy Srodkéw pienieznych z -2 820 -3372 -16,36% -663 -772 -14,16%
dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy srodkdéw pienieznych z -13 356 -13 635 -2,04% -3138 -3121 0,54%
dziatalnosci finansowej
Przeptywy pieniezne netto razem 956 756 26,46% 225 173 29,79%
Srodki pieniezne na poczatek okresu 7325 6949 5,41% 1721 1591 8,18%
Srodki pieniezne na koniec okresu 8280 7 705 7,47% 1945 1764 10,30%

Wybrane dane ze sprawozdania z catkowitych dochodoéw, sprawozdania z sytuacji finansowej oraz sprawozdania z przeptywow
pienieznych przeliczono na euro zgodnie ze wskazang, obowigzujgca metoda przeliczania:
1. poszczegdlne pozycje aktywodw i pasywow sprawozdania z sytuacji finansowej przeliczono wedtug kurséw ogtoszonych
przez NBP dla euro na ostatni dzien okresu sprawozdawczego:
—  kurs na dziert 30.09.2017 wynosit 1 EUR —4,3091 PLN
—  kurs nadzier 31.12.2016 wynosit 1 EUR —4,4240 PLN
2. poszczegdlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochoddw i sprawozdania z przeptywdw pienieznych przeliczono
wedtug kurséw stanowigcych Srednig arytmetyczng kurséw ogtoszonych przez NPB dla euro obowigzujgcych na ostatni
dzien kazdego miesigca w danym okresie sprawozdawczym:

—  kurs $redni w okresie 01.01.2017 —30.09.2017 wynosit 1 EUR — 4,2566 PLN
—  kurs $redni w okresie 01.01.2016 — 30.09.2016 wynosit 1 EUR —4,3688 PLN

Przeliczenia dokonano zgodnie ze wskazanymi wczesniej kursami wymiany przez podzielenie wartosci wyrazonych w tysigcach

ztotych przez kurs wymiany.
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2. Wybrane skonsolidowane dane finansowe

od 01.01.2017

od 01.01.2016

od 01.01.2017

od 01.01.2016

Wybrane dane rachunku zyskéw i strat do 30.09.2017 do 30.09.2016 dynamika do 30.09.2017 do30.09.2016  dynamika
tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Przychody z dziatalnosci operacyjnej 831415 620318 34,03% 195324 141988 37,56%
Przychody netto ze sprzedazy 829 397 612 413 35,43% 194 848 140179 39,00%
Zysk (strata) na sprzedazy 28911 29330 -1,43% 6792 6714 1,17%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 29533 33897 -12,87% 6938 7 759 -10,58%
Zysk (strata) brutto 18379 22082 -16,77% 4318 5054 -14,58%
Zysk (strata) netto 13 486 17 686 -23,74% 3168 4048 -21,74%
EBITDA 32457 36298 -10,58% 7 625 8 309 -8,23%
Amortyzacja 2924 2402 21,77% 687 550 24,97%
Wybrane dane bilansowe 30?35223/\7/ 31155222/\6/ dynamika 30?}?52!?5; 31:;2?52 dynamika
Aktywa trwate 132 099 125 466 5,29% 30656 28 360 8,09%
Aktywa obrotowe 246531 238 100 3,54% 57 212 53820 6,30%
Aktywa razem 378 630 363 566 4,14% 87 868 82 180 6,92%
Naleznosci dtugoterminowe 0 0 nd 0 0 nd
Naleznosci kréotkoterminowe 111757 93 589 19,41% 25935 21155 22,60%
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 9948 8 004 24,29% 2309 1809 27,61%
Zobowigzania krétkoterminowe 188 618 187 153 0,78% 43772 42 304 3,47%
Zobowiazania dtugoterminowe 87088 82322 5,79% 20210 18 608 8,61%
Zobowigzania i rezerwy razem 275706 269 475 2,31% 63982 60912 5,04%
Kapitat wtasny 102 924 94 090 9,39% 23 885 21268 12,30%
Wybrane dane rachunku przeptywéw 0d 01.01.2017 od 01.01.2016 . od 01.01.2017 0d 01.01.2016 A
S do 30.09.2017 do 30.09.2016 dynamika do 30.09.2017 do 30.09.2016  dynamika
pienigznych tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Przeptywy Srodkéw pienieznych z 20385 20556 -0,84% 4789 4705 1,78%
dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy Srodkéw pienieznych z -6 574 -5672 15,90% -1544 -1298 18,96%
dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy srodkdéw pienieznych z -11 866 -15 164 -21,75% -2788 -3471 -19,68%
dziatalnosci finansowej
Przeptywy pieniezne netto razem 1944 -279  -796,52% 457 -64  -814,87%
Srodki pieniezne na poczatek okresu 8 004 8355 -4,20% 1880 1912 -1,68%
Srodki pieniezne na koniec okresu 9948 8076 23,18% 2337 1849 26,43%

Wybrane dane ze sprawozdania z catkowitych dochodoéw, sprawozdania z sytuacji finansowej oraz sprawozdania z przeptywow

pienieznych przeliczono na euro zgodnie ze wskazang, obowigzujgca metoda przeliczania:

1. poszczegdlne pozycje aktywodw i pasywow sprawozdania z sytuacji finansowej przeliczono wedtug kurséw ogtoszonych
przez NBP dla euro na ostatni dzien okresu sprawozdawczego:
—  kurs na dziert 30.09.2017 wynosit 1 EUR —4,3091 PLN
—  kurs nadzier 31.12.2016 wynosit 1 EUR —4,2684 PLN

2. poszczegdlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochodow i sprawozdania z przeptywdw pienieznych przeliczono
wedtug kurséw stanowigcych Srednig arytmetyczng kurséw ogtoszonych przez NPB dla euro obowigzujgcych na ostatni
dzien kazdego miesigca w danym okresie sprawozdawczym:
—  kurs $redni w okresie 01.01.2017 —30.09.2017 wynosit 1 EUR — 4,2566 PLN
—  kurs $redni w okresie 01.01.2016 — 30.09.2016 wynosit 1 EUR —4,3688 PLN

Przeliczenia dokonano zgodnie ze wskazanymi wczesniej kursami wymiany przez podzielenie wartosci wyrazonych w tysigcach

ztotych przez kurs wymiany.
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3. Omowienie sytuacji finansowej Grupy i Emitenta

3.1. Przychody
WYKRES: JEDNOSTKOWE PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY ZA Il KWARTAtY 2017 | 2016 ROKU (DANE W TYS. PLN)
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WYKRES: SPRZEDAZ PRODUKTOW, TOWARGOW | MATERIALOW ORAZ UStUG W TONACH ZA [l KWARTALY 2017 | 2016 ROKU
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Przychody ze sprzedazy w trzech kwartatach 2017 r. wyniosty 891.391 tys. PLN w poréwnaniu do 649.773 tys. PLN osiggnietych

w analogicznym okresie roku poprzedniego. Oznacza to, ze przychody netto ze sprzedazy byty w okresie trzech kwartatow 2017

r. wyzsze o 37,2 % w stosunku do analogicznego okresu 2016 roku. Na tg zmiane miaty wptyw wzrosty pozycji przychoddéw ze

sprzedazy:

—  produktéw z 58.708 tys. PLN w okresie I-IX 2016 r. do 76.802 tys. PLN w okresie I-IX 2017 r., co stanowi wzrost 0 30,8%,

—  towardw i materiatéw z 589.182 tys. PLN w okresie I-IX 2016 r. do 812.333 tys. PLN w okresie I-IX 2017 r., co stanowi
wzrost 0 37,9%,

— ustug z 1.883 tys. PLN w okresie I-IX 2016 r. do 2.255 tys. PLN w okresie I-IX 2017 r., co stanowi wzrost 0 19,8%.

W ujeciu jednostkowym przychody z dziatalnosci operacyjnej w trzech kwartatach 2017 roku wyniosty 892.945 tys. PLN, w
stosunku do 657.026 tys. PLN osiggnietych w analogicznym okresie 2016 roku, co oznacza wzrost na poziomie 35,9% w ujeciu
rocznym.

Przychody finansowe wzrosty z poziomu 2.341 tys. PLN w okresie trzech kwartatow 2016 roku do poziomu 4.980 tys. PLN w
okresie trzech kwartatéw 2017 roku, tj. ok. dwukrotnie, co byto w gtéwnej mierze wynikiem sprzedazy wierzytelnosci
odsetkowych (zwiekszenie 0 1,6 mIn PLN) oraz wyceny zawartych kontraktow walutowych w kwocie 0,5 min PLN — zmiennos¢
kursu EUR/PLN warunkujaca wystapienie tych réznic przedstawiono na wykresie SREDNIE KURSY NBP EUR/PLN W OKRESIE
01.01.2016-10.11.2017.

WYKRES: SREDNIE KURSY NBP EUR/PLN W OKRESIE 01.01.2016-10.11.2017
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie www.nbp.pl
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WYKRES: SKONSOLIDOWANE PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY ZA Il KWARTALY 2017 | 2016 ROKU (DANE W TYS. PLN)
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Skonsolidowane przychody ze sprzedazy w trzech kwartatach 2017 r. wyniosty 829.397 tys. PLN w poréwnaniu do 612.413 tys.
PLN osiggnietych w analogicznym okresie roku poprzedniego. Oznacza to, ze skonsolidowane przychody netto ze sprzedazy
byty wyzsze o 35,4% w stosunku do trzech kwartatéw 2016 roku. Na tg zmiane miaty wptyw wzrosty pozycji przychodow ze
sprzedazy:

—  produktow z 143.833 tys. PLN w okresie I-1X 2016 r. do 186.968 tys. PLN w okresie I-IX 2017 r., co stanowi wzrost o 30,0%,
—  towardw i materiatéw z 466.611 tys. PLN w okresie I-IX 2016 r. do 640.204 tys. PLN w okresie I-IX 2017 r., co stanowi

wzrost 0 37,2%,
—  ustug z 1.969 tys. PLN w okresie I-1X 2016 r. do 2.224 tys. PLN w okresie I-1X 2017 r., co stanowi wzrost o 13,0%.

W ujeciu skonsolidowanym przychody z dziatalnosci operacyjnej w trzech kwartatach 2017 roku wyniosty 831.415 tys. PLN, w
stosunku do 620.318 tys. PLN osiggnietych w analogicznym okresie 2016 roku, co oznacza wzrost na poziomie 34% w ujeciu
rocznym.

Skonsolidowane przychody finansowe ksztattowaty sie podobnie, jak w przypadku danych jednostkowych, gdyz czynniki je
determinujace byty identyczne — rok do roku nastgpit ponad 2-krotny wzrost z 2.236 tys. PLN w okresie I-Il1Q 2016r. do 4.800
tys. PLN w okresie I-111Q 2017 roku.

Tak znaczacy wzrost przychoddw ze sprzedazy, zaréwno w ujeciu jednostkowym jak i skonsolidowanym, byt efektem wyzszych
o ok. 16,3% Srednich cen wyrobow stalowych w okresie od stycznia do wrzesnia 2017 roku w odniesieniu do analogicznego
okresu roku poprzedniego. Oprécz czynnika cenowego na zwiekszenie wartosci obrotéw wptynety korzystne trendy w branzy
dystrybucji, znajdujacej sie pod wptywem ozywionych potrzeb inwestycyjno-konsumpcyjnych oraz poprawa efektywnosci w
zakresie wolumenowego zaspokojenia rynku w oferowane towary i produkty, gdzie w ujeciu rocznym zostat osiggniety ponad
13% wzrost sprzedazy mierzonej tonami.

3.2. Koszty

W wyniku zwiekszonej w trzech kwartatach 2017 roku sprzedazy odnotowano przyrost kosztéw dziatalnosci operacyjnej Bowim
S.A. 038,5% . (z poziomu 625.918 tys. PLN okresie I-IX 2016 roku do 866.687 tys. PLN okresie I-IX 2017 roku) oraz o0 36,7% w
przypadku Grupy Kapitatowej (z poziomu 586.421 tys. PLN okresie I-I1X 2016 roku do 801.883 tys. PLN okresie I-IX 2017 roku).
Na osiggniety wzrost najwiekszy wptyw miaty nastepujace pozycje kosztéw, odpowiednio w ujeciu jednostkowym i
skonsolidowanym:

—  warto$c¢ sprzedanych towardw i materiatow - wzrost 0 41,5% i 40,2%,

—  zuzycie materiatow i energii —wzrost 0 34,3% i 35,0%,

—  koszty ustug obcych —wzrost 0 17,7% i 18,5%.

Powyzszy przyrost kosztéw w gtdwnej mierze wynikat z wyzszych Srednich cen wyrobdw hutniczych w okresie I-1ll Kwartat 2017
roku w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego oraz pozytywnej zmiany wielkosci sprzedazy towarow i
produktow.

Ubiegty rok miat istotne znaczenie dla $wiatowego rynku stali, ktory mocno sie zmienit gtéwnie za sprawa licznych cet
antydumpingowych, zmniejszajacych miedzynarodowy przeptyw stali. Przetozyto sie to na wyzsze ceny chronionych wyrobodw,
jednak miejsce ,,zablokowanych” eksporteréw zaczety zajmowac inne kraje oferujgce stal w zanizonych cenach. Przewidywania
analitykdw MEPS International dotyczgce Swiatowych cen m.in. wyrobow ptaskich potwierdzity sie - podaz i popyt zaczety sie
rownowazy¢, co wida¢ w mniejszej dynamice wzrostéw cen stali wystepujgcej w pierwszym kwartale 2017 roku, a wrecz w
spadkowej tendencji obserwowanej w drugim kwartale 2017 roku. Zwiekszony popyt na niektére wyroby stalowe (widoczny w
pierwszym kwartale 2017 roku) ostabt ze wzgledu na osiggniecie wysokich poziomow zapaséw zaréwno u dystrybutordéw, jak i
koricowych uzytkownikdw, a to z kolei przetozyto sie na wspomniany spadek cen w drugim kwartale 2017r. Jednak w lipcu
rozpoczat sie kolejny cykl wzrostowy na rynku stali,— zakumulowane zapasy zaczety sie kurczy¢ i zaistniata koniecznosc¢ ich
uzupetnienia, co oczywiscie znalazto odzwierciedlenie w wiekszym popycie i cenach.
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WYKRES: SREDNIE CENY WYROBOW HUTNICZYCH NA POLSKIM RYNKU W OKRESIE 01.01.2016-10.11.2017
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—— Blacha gorgcowalcowana $r cena (PLN/t)

Profil HEB 200 $r cena (PLN/t)

Srednia cena stali*

—— Pret zebrowany fi 12mm $r cena (PLN/t)

*) usredniona wartos¢ cen: blachy gorgcowalcowanej, profilu HEB 200 i preta zebrowanego fi 12
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie www.puds.pl

Zgodnie z powyzszym wykresem, ceny gtownych asortymentow Grupy Emitenta w tym m.in. blachy gorgcowalcowanej (42%
udziatu w sprzedazy Emitenta) podlegaty znaczacej fluktuacji. O ile pierwszy kwartat biezacego roku byt korzystny dla
dystrybutorow stali, to w kolejnym trymestrze wystgpity silne spadki, jednak odbicie cen od lipca 2017 roku sprawito, ze ogdlny
trend zmian w okresie I-IX 2017 r. byt zdecydowanie pozytywny w poréwnaniu do analogicznego okresu 2016 roku. Srednie
ceny wyrobdw hutniczych obowigzujace w trzecim kwartale 2017 roku byty zaledwie o 0,3% wyzsze niz te w drugim kwartale.
Srednie ceny referencyjnych wyrobdéw stalowych obowiazujace w 3 kwartatach 2016 r. byly nizsze od tych zanotowanych w 3
kwartatach 2017 roku —usredniona potroczna cena wyrobdw hutniczych przedstawionych na powyzszym wykresie byta 0 16,3%
wyzsza w okresie |-IX 2017 r. w poréwnaniu do analogicznego okresu 2016 roku. Jak wynika z danych HIPH, w 2016 roku krajowe
zuzycie stali osiggneto rekordowy poziom 13,1 min ton. Polska gospodarka zuzyta o 4% wiecej stali, cho¢ jej krajowa produkcja
byta nieco mniejsza niz rok wczesniej. W tym roku zuzycie ma nadal rosng¢ - Eurofer prognozuje dwuprocentowy wzrost
jawnego zuzycia stali w UE, ktdrego przyczyn upatruje sie gtéwnie w zwiekszeniu konsumpcji przez uzytkownikéw korncowych.
Na nizszg, niz przed rokiem, dynamike wzrostu zuzycia, wedtug Eurofer, wptyw ma rosnacy protekcjonizm i bariery handlowe
ograniczajace przeptyw stali

Pozostate koszty operacyjne spadty w Spétce z 3.161 tys. PLN okresie I-11102016 roku do 1.219 tys. PLN okresie I-111Q 2017 roku,
czyli o ok. 61%. Byto to konsekwencja przede wszystkim zmniejszenia rezerw na odpisy aktualizujgce naleznosci.. Natomiast w
Grupie Kapitatowej spadek wartosci pozostatych kosztow operacyjnych wynidst 58% - z poziomu 3.338 tys. PLN w okresie I-IX
2016r. do poziomu 1.397 tys. PLN w okresie I-IX 2017 roku. Przyczyny nadmienionej zmiany byty identyczne, jak w przypadku
Emitenta.

Rok 2017 przynidst wzrost kosztéw finansowych Emitenta, ktdre zwiekszyty sie z poziomu 13.570 tys. PLN na koniec trzeciego
kwartatu 2016 roku do poziomu 15.496 tys. PLN na koniec trzeciego kwartatu 2017 roku, tj. o0 14,2% (w Grupie wzrost ten
wynidst 13,6% - z poziomu 14.050 tys. PLN po trzech kwartatach 2016 roku do poziomu 15.954 tys. PLN po trzech kwartatach
2017 roku). Wystagpienie wzrostu byto zwigzane m.in. z utworzeniem rezerw na naleznosci powstate z tytutu sprzedanych
wierzytelnosci odsetkowych oraz zwiekszeniem naleznosci faktoringowych (efekt wzrostu obrotow).
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3.3, Wyniki
WYKRES: JEDNOSTKOWY ZYSK NETTO, EBIT ORAZ EBITDA ZA 11l KWARTALY 2017 | 2016 ROKU (TYS. PLN)
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W okresie I-111Q 2017 roku EBIT Emitenta wynidst 26.258 tys. PLN, co oznacza spadek o 16% w stosunku do analogicznego
okresu 2016 roku (31.109 tys. PLN). Z kolei zysk netto wypracowany w analogicznym okresie wynidst 11.446 tys. PLN i byt nizszy
0 28% w pordwnaniu do wyniku osiggnietego za Ill kwartaty 2016 roku (16.002tys. PLN).

Wskazniki rentownoSci 1Il Kwartaty 2017 Il Kwartaty 2016
Rentownos$¢ dziatalnosci operacyjnej (marza EBIT) 2,9% 4,8%
Rentownos$¢ dziatalnosci operacyjnej powiekszonej 3,1% 4,9%
0 amortyzacje (marza EBITDA)

Rentownos¢ netto 1,3% 2,5%
ROA 3,2% 4,4%
ROE 9,3% 13,8%

Definicje:

- Rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej = Zysk operacyjny / Przychody ze sprzedazy

- Rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej powiekszonej o amortyzacje = Zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje / Przychody ze sprzedazy
- Rentownos¢ netto = Zysk okresu obrotowego / Przychody ze sprzedazy

- ROA = zysk okresu obrotowego / sredni stan aktywdw (srednia stanu z poczqtku oraz korica okresu)

- ROE = zysk okresu obrotowego / Sredni stan kapitatow wtasnych ogétem (sSrednia stanu z poczqtku oraz korica okresu)

WYKRES: SKONSOLIDOWANY ZYSK NETTO, EBIT ORAZ EBITDA ZA 1Il KWARTALY 2017 | 2016 ROKU (TYS. PLN)
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W 3 kwartatach 2017 roku EBIT Grupy Emitenta wynidst 29.533 tys. PLN, co oznacza spadek 0 13% w stosunku do analogicznego
okresu 2016 roku (33.897 tys. PLN). Z kolei skonsolidowany zysk netto wypracowany w okresie trzech kwartatow 2017 roku
wyniost 13.486 tys. PLN i byt 0 24% nizszy w poréwnaniu do wyniku do analogicznego okresu 2016 roku (17.686 tys. PLN).
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Wskazniki rentownos$ci Grupy Kapitatowej 1l Kwartaty 2017 Ill Kwartaty 2016
Rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej (marza EBIT) 3,6% 5,5%
Rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej powiekszonej 3,9% 5,9%
0 amortyzacje (marza EBITDA)

Rentownos¢ netto 1,6% 2,9%
ROA 3,6% 4,9%
ROE 13,1% 18,8%
Definicje:

- Rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej = Zysk operacyjny / Przychody ze sprzedazy

- Rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej powiekszonej o amortyzacje = Zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje / Przychody ze sprzedazy
- Rentownos¢ netto = Zysk okresu obrotowego / Przychody ze sprzedazy

- ROA = zysk okresu obrotowego / sredni stan aktywow (Srednia stanu z poczqtku oraz korica okresu)

- ROE = zysk okresu obrotowego / sredni stan kapitatow wtasnych ogdtem (Srednia stanu z poczqtku oraz korica okresu)

Na zmiane wynikéw w ujeciu jednostkowym jak i skonsolidowanym wptynety przede wszystkim niekorzystne zmiany cen
wyrobow stalowych w drugim kwartale 2017 roku. Specyfika branzy (dtugie terminy oczekiwania na zakupiony towar) oraz
dynamika zmian cen wyrobow hutniczych na polskim rynku sprawity, ze zysk operacyjny i netto byty nizsze niz przed rokiem.

Ponadto nalezy zwrdci¢ uwage na fakt, ze wyniki wypracowane w samym trzecim kwartale 2017 roku byty wyzsze od tych

osiggnietych w analogicznym okresie 2016 roku. Jest to przede wszystkim efektem wtasciwego dostosowania sie przez Zarzad

Spotki do zmiennosci cen stali na rynku, tj. przy wystepujacych spadkach i przewidywaniach (poprzedzonych analizami

czynnikdow warunkujacych ceny i popyt na stal) co do odwrécenia sie tego trendu, Spdtka nabyta towary w cenach

umozliwiajgcych osiggniecie wysokich marz na sprzedazy. Ostatecznie przetozyto sie to na nastepujgce wyniki trzeciego

kwartatu 2017 roku w odniesieniu do trzeciego kwartatu 2016 roku:

®  jednostkowy zysk netto po trzech kwartatach 2017 byt wyzszy prawie 6-krotnie (wzrost o0 2.453 tys. PLN do 2.962. PLN), a
EBIT Emitenta 0 61% (wzrost 0 3.208 tys. PLN do 8.466 tys. PLN),

" skonsolidowany zysk netto po trzech kwartatach 2017 byt wyzszy ponad 3-krotnie (wzrost o 2.388 tys. PLN do 3.506 tys.
PLN), a EBIT Grupy Kapitatowej Emitenta o 56% (wzrost o 3.365 tys. PLN do 9.417 tys. PLN),

3.4. Bilans

Suma bilansowa Emitenta na 30 wrzesnia 2017 roku wyniosta 361.678 tys. PLN, czyli o 1% mniej niz na koniec 2016 roku —
364.385 tys. PLN. Spadek wartosci sumy bilansowej w poréwnaniu do korica 2016 r. po stronie aktywow byt przede wszystkim
rezultatem zmniejszenia zapasow 0 14% (z 131.004 tys. PLN w 2016r. do 112.510 tys. PLN na 30.09.2017r.), przy jednoczesnym
wzroscie wartosci naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci 0 10% (z 101.714 tys. PLN w 2016r. do 112.316
tys. PLN na 30.09.2017r.), co jest konsekwencja zwiekszenia dokonywanej sprzedazy (zaréwno w ztotédwkach oraz tonach).
Omdwione zmiany zostaty zestawione na ponizszym wykresie

WYKRES: STRUKTURA AKTYWOW BOWIM S.A. NA DZIEN 30.09.2017 | 31.12.2016 (TYS. PLN)
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30.09.2017 127 184 234494 (krotkoterminowe)
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Gtéwnym zrodtem finansowania dziatalnosci Spotki jest kapitat obcy w postaci zobowigzan handlowych, kredytéw bankowych
oraz pozyczek. Na koniec wrzesnia 2017 roku zobowigzania ogétem wyniosty 239.179 tys. PLN i w stosunku do 2016 roku spadty
0 9.473 tys. PLN, gtdéwnie w wyniku zmniejszenia sie zobowigzan handlowych (-9%). Wzrost kapitatdow witasnych o 6% w
analizowanym okresie jest efektem wypracowanego w trzecim kwartale 2017 roku zysku, jak réwniez zwiekszenia kapitatu
rezerwowego, co z kolei wynika z zapiséw umowy odkupu akcji Bowim S.A. od Konsorcjum Stali SA
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WYKRES: STRUKTURA PASYWOW BOWIM S.A. NA DZIEN 30.09.2017 | 31.12.2016 (TYS. PLN)
B A. Kapitat wtasny

31.12.2016 115733 188 613
B B. Zobowigzania
dtugoterminowe i rezerwy na
30.09.2017 122 498 178 066 zobowigzania
C. Zobowigzania
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Skonsolidowana suma bilansowa na 30 wrzesnia 2017 roku wyniosta 378.630 tys. PLN, czyli o 4% wiecej niz na koniec 2016
roku —363.566 tys. PLN. Wzrost wartosci sumy bilansowej w poréwnaniu do korica 2016 r. po stronie aktywéw byt rezultatem
przede wszystkim zwiekszenia naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci o 19% (z 93.589 tys. PLN w 2016r.
do 111.757 tys. PLN na 30.09.2017 r.) oraz zmniejszenia zapasow 0 9% (z 135.293 tys. PLN w 2016r. do 123.123 tys. PLN na
30.09.2017r.). Omdwione zmiany miaty identyczne podtoze, jak w przypadku aktywow Emitenta, a zostaty zestawione na
ponizszym wykresie.

WYKRES: STRUKTURA AKTYWOW GRUPY BOWIM NA DZIEN 30.09.2017 | 31.12.2016 (TYS. PLN)

31.12.2016 238 100
H A. Aktywa trwate
(dtugoterminowe)

B. Aktywa obrotowe

30.09.2017 132 099 246 531 (krétkoterminowe)
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Gtéwnym zrédtem finansowania dziatalnosci Grupy Bowim jest kapitat obcy w postaci zobowigzan handlowych, kredytow
bankowych oraz pozyczek. Na koniec wrzesnia 2017 roku zobowigzania ogétem wyniosty 275.706 tys. PLN i w stosunku do 2016
roku ich wartos¢ zwiekszyta sie 0 6.231 tys. PLN, gtdwnie w wyniku wzrostu zobowigzan finansowych krotko i dfugoterminowych
(8%) zwigzanych z optymalizacjg struktury finansowania Grupy Emitenta. Wzrost kapitatow wtasnych o 9% w analizowanym
okresie ma identyczne przyczyny, jak w przypadku Emitenta.

WYKRES: STRUKTURA PASYWOW GRUPY BOWIM NA DZIEN 30.09.2017 | 31.12.2016 (TYS. PLN)

H A. Kapitat wtasny

31.12.2016 94 090 187 153
B B. Zobowigzania
30.09.2017 [ETPEIIA 188 618 diugoterminowe i rezerwy na
zobowigzania
0 100000 200000 300000 400000

3.5. Czynniki i zdarzenia, w tym o nietypowym charakterze, majgce znaczacy wptyw na
dziatalnos¢ i wyniki finansowe Emitenta oraz Grupy Emitenta

CtA ANTYDUMPINGOWE

Komisja Europejska natozyta z koricem lipca 2016r. cta antydumpingowe na sprowadzane z Chin stalowe prety zbrojeniowe
HFP. Cta w wysokosci od 18,4 proc. do 22,5 proc. majg obowigzywac przez piec¢ lat. Decyzja ta jest odpowiedzig na ztozong
jeszcze w 2015 r. skarge organizacji Eurofer, reprezentujacej europejski sektor stalowy, w sprawie dumpingowych cen
importowanych z Chin stalowych pretéw zbrojeniowych o wysokiej wytrzymatosci zmeczeniowej (HFP). Prety tego typu
wykorzystywane sg gtownie w Wielkiej Brytanii i Irlandii. Sg produkowane w kilku krajach UE, a takze poza Unia.

Z kolei na poczatku sierpnia 2016 roku KE poinformowata o wprowadzeniu ostatecznych cet antydumpingowych na ptaskie
wyroby ze stali walcowanej na zimno pochodzace z Chin i Rosji. Cta majg obowigzywac przez piec lat i w przypadku produktéow
z Chin maja siega¢ od 19,7 proc. do 22,1 proc. ceny w zaleznosci od producenta, a dla wyrobdw z Rosji wprowadzono cta na
poziomie od 18,7 proc. do 36,1 proc. Dochodzenie w sprawie dumpingowych cen chirfiskich i rosyjskich wyrobow ze stali
walcowanych na zimno wszczeto 14 maja 2015 r. Rdwniez w tej sprawie skarge ztozyto Europejskie Stowarzyszenie Hutnictwa
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i Stali w imieniu producentow reprezentujgcych 25 proc. ogdlnej produkcji unijnej. Co istotne, po raz pierwszy decyzja dotycza
cet bedzie miata skutek retroaktywny i obejmie tez produkty, ktére importowano do UE w ciggu dwdch miesiecy przed dniem
wprowadzenia cet tymczasowych.

W pazdzierniku 2016r. Komisja natozyta tymczasowe cto antydumpingowe na przywdz z Chin ptaskich wyrobdow ze stali
niestopowych lub stopowych (z wytgczeniem stali nierdzewnej, stali krzemowej elektrotechnicznej, stali narzedziowej i stali
szybkotngcej), walcowanych na gorgco, nieplaterowanych, niepokrytych ani niepowleczonych, nie w zwojach, o grubosci
przekraczajgcej 10 mm i szerokosci 600 mm lub wiekszej lub o grubosci 4,75 mm lub wiekszej, ale nieprzekraczajacej 10 mm, i
o szerokosci 2 050mm lub wiekszej. W lutym biezacego roku KE zdecydowata sie przekwalifikowac te cta na ostateczne.

W listopadzie 2016 roku Komisja Europejska postanowita natozy¢ cta antydumpingowe (wynoszgce od 43,5 do 81,1%) na
produkowane w Chinach rury bezszwowe z zelaza i stali. UE chce sie w ten sposéb broni¢ przed naptywem tych dotowanych
przez Paristwo Srodka towardw. Produkty, ktére zostaty objete ctami antydumpingowymi, wykorzystywane sg w elektrowniach,
na budowach, a takze w przemysle naftowym i gazowym.

W grudniu 2016 roku Unia Europejska zdecydowata o natozeniu tymczasowego cta antydumpingowego w wysokosci 12,5 proc.
na prety zbrojeniowe z Biatorusi. Natozone cta sg na razie tymczasowe i w ciggu kolejnych 6 miesiecy Unia bedzie prowadzic¢
postepowanie, a potem zdecyduje czy natozy¢ cta na okres 5 lat. Dotyczg one wyrobédw BMZ Byelorussian Steel Works, jak
rowniez innych producentow tego asortymentu z Biatorusi.

W styczniu 2017 roku wprowadzono cta antydumpingowe na wyrabiane w Chinach i Tajwanie rury ze stali nierdzewnej oraz
elementy do ich tgczenia. Wysokos¢ cet dla Chin zawiera sie w przedziale 30,7-64,9%, natomiast dla Tajwanu 5,1-21,1%

W kwietniu oraz w maju 2017 roku Komisja Europejska ogtosita podjecie decyzji o natozeniu cet antydumpingowych w
wysokosci 18,1% do 35,9% na walcowang na goraco blachg w kregach z Chin oraz na rury bez szwu chinskiej produkcji w
wysokosci 29,2-54,9%.

W czerwcu 2017 roku Komisja Europejska zdecydowata o przekwalifikowaniu cet na import stalowych pretéw zbrojeniowych z
Biatorusi z tymczasowych na ostateczne. Dochodzenie Komisji wykazato, ze prety zbrojeniowe z tego kraju byty sprzedawane
w UE po cenach o ok. 58% nizszych od ceny rynkowej.

W sierpniu 2018 roku UE wprowadzita srodki antydumpingowe o charakterze tymczasowym wobec chinskiego importu
wyrobow ze stali odpornej na korozje. Poziom cet to 28,5%. Zgodnie z wypowiedzig rzecznika Komisji Europejskiej dziatanie to
pokazuje kolejny raz, jak UE wykorzystuje srodki obrony celnej do tego, by dbac o europejski sektor stalowy.

W pazdzierniku 2017 roku Komisja Europejska ogtosita podjecie decyzji o natozeniu ostatecznych cet na niektére wyroby
gorgcowalcowane ze stali, pochodzace z Brazylii, Rosji, Iranu i Ukrainy. Komisja Europejska na komitecie odwotawczym wycofata
sie z propozycji wprowadzenia ceny minimalnej, motywujac to faktem, ze natozenie cta ad valorem moze grozi¢
nieproporcjonalnym obcigzeniem uzytkownikéw, w szczegdlnosci, gdy wzrosnie ryzyko zwiekszenia ceny wyrobdw. Komisja
uznata, ze $rodek w formie statej kwoty za tone dla danego przedsiebiorstwa bardziej precyzyjnie odzwierciedla szkode
spowodowang przez kazdego producenta eksportujacego, u ktérego wykryto stosowanie dumpingu.

Z kolei Europejskie stowarzyszenie producentéw stali (Eurofer) odniosto sie negatywnie do nadmienionej decyzji Komisji
Europejskiej o wprowadzeniu cet wyrazonych w statych kwotach w Euro za tone, uznajac, iz ta forma cet znaczaco obniza
stopien ochrony przed dumpingiem.

Obecnie w UE obowigzuje ponad 40 srodkow antydumpingowych i antysubsydyjnych, a dodatkowo prowadzone jest
kilkanascie postepowan antydumpingowych dotyczgcych sektora wyrobdw stalowych.

Nalezy doda¢, ze na poczatku maja 2017 roku przedstawiciele paistw unijnych porozumieli sie w sprawie nowej metodologii,
ktéra ma pomoc cztonkom lepiej walczyé z dumpingiem stosowanym m.in. w przemysle stalowym przez Chiny. Chodzi o
ubiegtoroczny projekt KE w kwestii sposobu obliczania margineséw dumpingu, ktory bedzie sie odnosit do wszystkich krajow
Swiatowej Organizacji Handlu (WTO). Propozycja KE wigzata sie z wygasnieciem w potowie grudnia 2016 roku czeéci Protokotu
Akcesji Chin do WTO, co oznaczato koniecznos¢ uznania tego kraju za gospodarke rynkowg. W zwigzku z tym UE oraz inni
cztonkowie WTO nie mogg teoretycznie stosowacé korzystnego dla nich mechanizmu obliczania cet w postepowaniach
antydumpingowych przeciwko Pekinowi.

Do konica 2017 roku majg wejs¢ w zycie przepisy, ktére wprowadzg nowag metode obliczania margineséw dumpingu przy
imporcie z panstw trzecich w przypadku powaznych zaktécen na rynku lub dominujgcego wptywu panstwa na gospodarke.
Zasady beda sformutowane w sposéb ogdlny (nie beda dotyczy¢ konkretnych krajéw) i beda w petnej zgodnosci z
zobowigzaniami UE w ramach WTO. Przy ustalaniu, czy wystepujg zaktécenia, uwzgledniany bedzie szereg kryteridw, takich jak
polityka i wptyw panstwa, powszechna obecno$¢ przedsiebiorstw panstwowych, faworyzowanie przedsiebiorstw krajowych i
brak niezaleznosci sektora finansowego. Komisja moze sporzgdzac sprawozdania dotyczace krajow lub sektoréw, w ktérych
stwierdzone zostang zaktdcenia, a dowody przedstawione w tych sprawozdaniach zostang udostepnione do wykorzystania w
przysztych dochodzeniach. Przy sktadaniu skarg sektor przemystu bedzie mogt skorzystac z takich sprawozdar Komisji, aby
przedstawi¢ swojg sprawe dotyczaca krajow, w ktérych istniejg zaktocenia.

Nowe zasady bedg miaty zastosowanie jedynie do spraw wszczetych po wejsciu przepiséw w zycie. Przewidziany zostat rowniez
okres przejsciowy, podczas ktérego wszystkie aktualnie obowigzujgce srodki antydumpingowe oraz trwajgce dochodzenia beda
nadal podlegac¢ obecnym przepisom.
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OGRANICZONA PODAZ ELEKTROD GRAFITOWYCH

Zgodnie z wczesniejszymi doniesieniami serwisu Platts problemem dla hutnictwa staje sie niedobdr grafitowych elektrod
stosowanych w piecach tukowych i piecach kadziowych. Brak ten uderza w caty sektor, gdyz piece tukowe to podstawa pracy
hut wytapiajacych stal ze ztomu, a piece kadziowe sg elementem systemu stosowanego w hutach zintegrowanych,
produkujacych z rudy zelaza. Zmniejszenie dostepnosci elektrod produkowanych w Chinach, z jednej strony wynika z trudnosci
na rynku koksu igtowego, z ktérego produkowane sg elektrody, a z drugiej z wiekszego zapotrzebowania na elektrody w
Chinach. Platts podaje, ze tegoroczny eksport elektrod z Chin zmniejszy sie o potowe. Rynkowe braki majg znaczny wptyw na
ceny, ktére ulegajg nawet podwojeniu, takze w zawartych juz kontraktach.

Wyzej omoéwiony problem niedoboru elektrod grafitowych zostat zauwazony rowniez przez Eurofer, ktérego dyrektor
generalny Axel Eggert przestrzegt europejskich producentéw stali przed konsekwencjami spowodowanymi dtugotrwatym
brakiem tego surowca (zaktdcenia produkcji, przestoje itp.).

3.6. Czynniki, ktére beda miaty wptyw na wyniki finansowe w perspektywie co najmniej
kolejnego kwartatu

Istotnymi czynnikami mogacymi mie¢ wptyw na wyniki finansowe Emitenta oraz Grupy Kapitatowej Bowim S.A. sg kursy
walutowe oraz popyt na wyroby stalowe i ich cena.

Z racji, ze okoto 1/3 zakupdw jest rozliczana w walucie euro, nalezy uznac, ze zmienno$¢ kursu ztotdwki do wspomnianej waluty
moze wptynac¢ na wyniki Spotki, jak i Grupy mimo aktywnego stosowania hedgingu walutowego. Jak wida¢ na wykresie
,SREDNIE KURSY NBP EUR/PLN W OKRESIE 01.01.2016-10.11.2017” w rozdziale 3.1 Przychody, kurs w okresie od 1 pazdziernika
2017r. ulegat znaczacej fluktuacji, jednak ze wskazaniem na tendencje spadkowa.

W rozdziale 3.2 Koszty (wykres ,SREDNIE CENY WYROBOW HUTNICZYCH NA POLSKIM RYNKU W OKRESIE 01.01.2016-
10.11.2017”) przedstawiono zmiennos¢ cen referencyjnych wyrobdéw stalowych oraz zmiennos¢ ich usrednionej wartosci —
zauwazalny jest wzrost cen.

Zauwazyc¢ nalezy iz popyt jest czynnikiem uzaleznionym miedzy innymi od uruchomienia inwestycji drogowych i kolejowych,
ktére sg efektem rozstrzygniecia przetargdw panstwowych w pierwszym i drugim kwartale 2017 roku. Nalezy przy tym
zaznaczy¢, ze wg PUDS, czy tez np. analitykéw DM BDM prognozy dotyczace wspomnianych inwestycji infrastrukturalnych dajg
na biezacy rok i najblizsze lata pozytywny sygnat w kwestii popytu na wyroby stalowe.

3.7. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa Emitenta, Grupy Emitenta oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci

MODERNIZACJA | ROZBUDOWA CENTRUM LOGISTYCZNO-DYSTRYBUCYIJNEGO W SOSNOWCU

Zgodnie z przewidywaniami Zarzadu Emitenta z koricem 2016 roku byty juz odczuwalne efekty zakonczenia kolejnych etapdw
inwestycji zwigzanej z modernizacjg i rozbudowag Centrum Logistyczno-Dystrybucyjnego w Sosnowcu. Dzieki optymalizacji
powierzchni magazynowej, modernizacji parku maszynowego oraz infrastruktury istotnie zwiekszono zdolnosci przetadunkowe
i zatadunkowe, a w efekcie osiggnieto zwiekszenie obrotdéw oraz wynikdw zaréwno Bowim S.A., jak i Grupy Emitenta. Istotnym
jest fakt, ze Spdtka przeszta do kolejnych etapdw prac modernizacyjnych, ktére w dalszej mierze przyczynia sie do poprawy
wynikow Emitenta i Grupy, a dalsze, korzystne efekty moga wystapic jeszcze w 2017 r.

BUDOWA CENTRUM MAGAZYNOWO-DYSTRYBUCYJNEGO NA TERENIE SSE EURO-PARK-MIELEC W PODSTREFIE RZESZOW

W kwietniu 2017 roku spodtka zalezna Bowim Podkarpacie Sp. z o0.0. rozpoczeta budowe centrum magazynowo -
dystrybucyjnego na terenie Specjalnej Strefy Ekonomicznej Euro-Park Mielec — Podstrefa Rzeszéw. Inwestycja ta jest
finansowana pozyczka od Agencji Rozwoju Przemystu S.A. i wpisuje sie w strategie rozwoju Grupy Kapitatowej Emitenta.
Budowa centrum magazynowo-handlowego harmonogramowo zakonczy sie z poczatkiem 2018 roku, a dzieki nowoczesnej
powierzchni magazynowej oraz infrastrukturze powinna znaczaco zwiekszy¢ zdolnosci przetadunkowe i zatadunkowe spotki
zaleznej. Zwiekszeniu obrotéw sprzyja rowniez lokalizacja centrum umiejscowiona przy wezle autostrady A4 co pozwoli na
szybkie i dogodne potgczenia komunikacyjne.

ROZPOCZECIE INWESTYCJI INFRASTRUKTURALNYCH | BUDOWLANYCH

W ostatnich miesigcach zapadto wiele decyzji Swiadczacych o ozywieniu sytuacji w sektorze budownictwa. Dla licznych
inwestycji zostaty dopetnione wszelkie niezbedne formalnosci i na tej podstawie mozna byto rozpoczac¢ prace budowlane.
Mowa tu o inwestycjach kolejowych (realizacja Krajowego Programu Kolejowego), drogowych (gtdéwnie obwodnice i drogi
ekspresowe), z zakresu budownictwa przemystowego (inwestorzy zagraniczni, gtéwnie z branzy Automotive, rozpoczynaja,
badZ zamierzajg rozpocza¢ budowe swoich zaktadéw w Polsce) oraz budownictwa mieszkaniowego (eksperci z firmy
consultingowej PMR przewidujg ozywienie takze w tym sektorze). W zwigzku z powyzszym mozna oczekiwa¢ wzrostu popytu
gtéwnie na stal zbrojeniowa i stal konstrukcyjna.

Nalezy jednak mie¢ na uwadze fakt, ze wiele z nadmienionych inwestycji jest w mniejszym lub wiekszym stopniu uzaleznione
od uruchomienia Srodkéw z UE. W konsekwencji dofinansowywane projekty moga by¢ opdznione wzgledem wczesniejszych
zapowiedzi i plandw.

ZMIANY KRYTERIOW OCENY PRZY WYBORZE OFERT OGtASZANYCH PRZETARGOW PUBLICZNYCH NA REALIZACIE PROJEKTOW
INFRASTRUKTURALNYCH | BUDOWLANYCH

Korzystnie na branzy stalowej mogg sie odbi¢ zmiany kryteriow oceny w ogtaszanych przetargach polegajace na wzroscie
znaczenia tzw. poza cenowych kryteridow oceny. Pozwoli to na ograniczenie ilosci oferentéw wykorzystujgcych tanie materiaty
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o bardzo niskiej jakosci (np. importowana stal zbrojeniowa), dzieki czemu ich oferty wygrywaty z tymi od firm zaopatrujacych
sie w certyfikowane materiaty od polskich producentéw lub dystrybutorow.

P&ki co poza cenowe kryteria sg wprowadzane w przetargach na realizacje drog ale mozna sie spodziewac ich wprowadzenia
w projektach wykorzystujgcych duze ilosci wyrobow hutniczych. Eksperci Generalnej Dyrekcji Drog Krajowych i Autostrad przy
wyborze najkorzystniejszej oferty dokonali nastepujacego podziatu - cena stanowi¢ bedzie 60 punktow w catkowitej ocenie,
natomiast kryteria poza cenowe mogg da¢ maksymalnie 40 punktow. Kryteria poza cenowe podzielono na trzy elementy.
Pierwszym jest pod kryterium jakosciowe, kolejne pod kryterium oceny poza cenowej wigze sie z organizacjg pracy (posiadanie
wtasnego personelu i termin realizacji). Ostatnim pod kryterium poza cenowym jest zagospodarowanie gruntu rodzimego.

MECHANIZMY WPROWADZANE PRZEZ UE WSPIERAJACE EUROPEJSKI PRZEMYSt STALOWY

W dniu 29 kwietnia 2016 roku Komisja Europejska opublikowata rozporzgdzenie wykonawcze 2016/670 wprowadzajgce
uprzedni nadzor unijny nad przywozem niektérych wyrobdw z zelaza i stali pochodzacych z niektérych panstw trzecich.
Rozporzadzenie to weszto w zycie w ciggu 21 dni od dnia publikacji. Wedtug Komisji system ma: ,stuzy¢ do przewidywania
krétkoterminowych zmian na rynku, co umozliwi podejmowanie niezbedne dziatan, jesli zaistnieje taka potrzeba."

Mechanizm jest czescia szeregu dziatarh majacych na celu wsparcie sektora stalowego w UE i polega na tym, ze import stali do
Unii Europejskiej bedzie wymagat licencji importowych, co pozwoli lepiej monitorowac jego wielko$¢ i nastepujgce w nim
zmiany. System ma obowigzywac przez 4 lata.

Mechanizm ten powinien zahamowac naptyw z krajow trzecich stali niskiej jakosci oraz przyspieszy¢ proces wprowadzania cet,
a w konsekwencji powinien doprowadzi¢ do wzrostu cen stali na Polskim rynku.

CtA ANTYDUMPINGOWE

Komisja Europejska wprowadzita dotychczas ponad 40 srodkéw antydumpingowych i antysubsydyjnych, dodatkowo
prowadzone jest kilkanascie postepowan antydumpingowych dotyczgcych sektora wyrobow stalowych. We wrzesniu 2016r.,
w swoim dorocznym przemoéwieniu Jean-Claude Juncker, przewodniczacy Komisji Europejskiej nawigzat m.in. do sytuacji
przemystu stalowego, wezwat do mocniejszej ochrony rynku (Stany Zjednoczona naktadajg na chiriskg stal cta w wysokosci
256%) i przypomniat, iz Komisja Europejska zaproponowata zmiane zasady nizszego cta (lesser duty rule). Niniejsza wypowiedz
Swiadczy nie tylko o checi kontynuowania polityki UE w zakresie cet antydumpingowych ale réwniez jej zaostrzenia wobec
producentow z krajow trzecich, ktérych sektory hutnicze sg dofinansowane przez panstwo i ktérych nie obowigzujg limity emisji
CO2.

Dzieki temu mozliwe bedzie zahamowanie podazy tanich wyrobdw stalowych spoza UE, a tym samym powstrzymanie spadkow
cen stali w kolejnych miesigcach, takze na polskim rynku.

UNIJNE SRODKI NA INWESTYCJE

W lipcu 2016 r. kraje cztonkowskie UE formalnie zatwierdzity liste 195 projektdw z zakresu infrastruktury transportowej, ktére
zostang dofinansowane kwotg 6,7 mld euro z unijnego funduszu ,taczac Europe”. Wsrdd nich jest 17 projektéw z Polski
dotyczacych gtdwnie modernizacji infrastruktury kolejowej i portowej, a opiewajacych na tgczng kwote prawie 2 mld euro.

Wstepnie oszacowane wybrane potrzeby infrastrukturalne w Polsce do 2020 r. wynosza ok. 310 mld PLN, a w obecnej
perspektywie finansowej na lata 2014-2020 UE przeznaczy na ten cel ok.25,8 mld euro (z tgcznej puli 82,5 mld euro przyznanej
Polsce).

SYTUACJA GEOPOLITYCZNA

Niestabilna sytuacja makroekonomiczna i geopolityczna na $wiecie oraz trwajacy konflikt na Ukrainie przektada sie takze na
sytuacje na rynkach finansowych, a w szczegdlnosci na rynku walutowym. Moze to mie¢ wptyw na wielko$¢ podazy i cene
wyrobow hutniczych nabywanych przez Emitenta od dostawcéw zza wschodniej granicy, a tym samym odbije sie na
konkurencyjnosci dystrybuowanych przez Spoétke wyrobow hutniczych.

ZWOLNIENIE PRZEMYStU STALOWEGO Z AKCYZY NA ENERGIE ELEKTRYCZNA

Woysokie koszty produkcji stali w Polsce wynikajg miedzy innymi z koniecznosci optacania akcyzy za energie elektryczng oraz
ponoszenia kosztéw unijnej polityki klimatycznej. Szansg dla polskiego hutnictwa jest obowigzujgce od poczatku 2016 roku
przemyst energochtonny czesciowe zwolnienie z akcyzy na energie elektryczng. To jedno z rozwigzan przyjetego przez
poprzedni rzad Programu dla Slaska.

REFORMA UNIJNEGO SYSTEMU HANDLU UPRAWNIENIAMI DO EMISJI

W dniu 15 lutego 2017r. Parlament Europejski, a 28 lutego 2017r. Rada ds. Srodowiska gtosowaty nad reforma europejskiego
systemu handlu emisjami (EU ETS). Zgodnie z unijnymi regulacjami, do roku 2030 energetyka powinna zredukowac swoje
emisje CO2 o 43 proc., co pokazuje skale wyzwan, przed jakimi stoi polski sektor. Celem reformy systemu jest ograniczenie
dostepnej puli uprawnien do emisji CO2, aby podniesc¢ ich cene. Ceny uprawnien oscylujg wokét 5 euro za tone CO2.

Istniejg obawy, ze w zwigzku ze wzrostem cen uprawnien ETS koszty produkcji stali wzrosng na tyle, ze funkcjonowanie w
nowym systemie bedzie nierentowne dla hut znajdujacych sie na terenie UE. W zwigzku z tym dystrybucja stali moze sie opierac
za kilka lat w zdecydowanej mierze na wyrobach importowanych spoza obszaru Unii.

Z uwagi na powyzsze huty ostrozniej podchodzg do planowanych inwestycji, np. Arcelor Mittal Poland rozwaza wstrzymanie
sie z cyklicznym remontem wielkiego pieca, co w zasadzie oznaczatoby jego wygaszenie.

Na szczeblu krajowym przemyst obecnie oczekuje na nowg ,Polityke energetyczng Polski” i kierunki, jakie tam zostana
wyznaczone. Jej projekt ma zosta¢ przedstawiony pod koniec 2017 r.
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3.8. Stanowisko Zarzadu odnos$nie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz finansowych w $wietle wynikdow zaprezentowanych w raporcie

Emitent nie publikowat jednostkowych ani skonsolidowanych prognoz wynikéw finansowych na 2017 rok. Niemiej jednak
Zarzad Spotki w dniu 25.10.2017 roku raportem biezgcym nr 63/2017 przekazat do publicznej wiadomosci wstepne dane o
jednostkowych przychodach netto ze sprzedazy oraz o wynikach finansowych za Ill kwartat 2017 roku, a 06.11.2017 roku
raportem biezgcym nr 64/2017 przekazat do publicznej wstepne dane o skonsolidowanych przychodach netto ze sprzedazy
oraz o wynikach finansowych. Ponizej w tabeli zaprezentowano zestawienie osiggnietych w Il kwartale 2017 roku wynikow z
danymi wynikajgcymi z przytoczonych raportéw biezgcych.

TABELA: DANE Z RAPORTOW BIEZACYCH ORAZ WYNIKI ZREALIZOWANE (DANE W TYS. PLN)

Wyszczegdlnienie Dane z raportu Jednostkowe  Zmiana Dane zraportu  Skonsolidowane  Zmiana
biezgcegonr  dane finansowe biezgcego nr dane finansowe
63/2017 (dane (zrealizowane) 64/2017 (dane (zrealizowane)
jednostkowe) skonsolidowane)
Przychody 891.391 891.391 0% 829.397 829.397 0%
Zysk operacyjny 26.258 26.258 0% 29.533 29.533 0%
Zysk netto 11.446 11.446 0% 13.486 13.486 0%

4. Podstawowe informacje o Emitencie

Spétka dominujaca ,Bowim” S.A. (Spdtka) z siedzibg w Sosnowcu, przy ul. Niweckiej le jest jedng z najwiekszych firm
dziatajacych na rynku dystrybucji i przetwodrstwa wyrobdw hutniczych. W swojej ofercie proponuje szeroki asortyment
wyrobow ze stali weglowej, na ktory sktadaja sie zardéwno produkty polskich jak i zagranicznych producentéw stali. Ponadto
Spétka poprzez swoje spotki zalezne oferuje ustugi serwisu i przetworzenia wyrobdw stalowych.

Spétka zostata zarejestrowana i wpisana do Rejestru Przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy Katowice-Wschdd w Katowicach, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS:
0000001104 w dniu 19 lutego 2001 roku.

Centrala oraz centrum logistyczno-dystrybucyjne Spotki znajduje sie w Sosnowcu. Spoétka posiada rowniez 8 oddziatow
handlowych zlokalizowanych w Biatymstoku, Gdansku, Kielcach, Lublinie, Poznaniu, Szczecinie, Toruniu i Warszawie, oraz 2
magazyny zewnetrzne: przetadunkowy w Stawkowie i handlowy w Szczecinie.

Od dnia 25 stycznia 2012 roku akcje Spotki sg notowane na Gtéwnym Parkiecie Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie.
Spotka jest cztonkiem i zatozycielem Polskiej Unii Dystrybutordw Stali.

KAPITAt ZAKEADOWY
Na dzien publikacji niniejszego raportu kapitat zaktadowy Spétka wynosi 1.951.464,70 PLN (stownie: jeden milion dziewiecset
piecdziesigt jeden tysiecy czterysta sze$cdziesigt cztery ztote 70/100) i dzieli sie na 19.514.647 (stownie: dziewietnascie
miliondw piecset czternascie tysiecy szeséset czterdziesci siedem) akcji o wartosci nominalnej po 0,10 PLN (stownie: dziesiec¢
groszy) kazda w tym:

TABELA: KAPITAt AKCYINY SPOKI

Seria akgji Rodzaj akcji llos¢ akcji llos¢ gtosow llos¢ akcji w
obrocie na

rynku

regulowanym

Seria A Imienne/ uprzywilejowane co do gtosu 6.375.000 12.750.000 0
Seria B zwykte 6.375.000 6.375.000 6.375.000
Seria D Zwykte 3.882.000 3.882.000 3.882.000
Seria E Zwykte 765.000 765.000 765.000
Seria F Zwykte 2.117.647 2.117.647 2.117.647
tacznie 19.514.647 25.889.647 13.139.647

4.1. Sktad Zarzadu, Rady Nadzorczej

Ponizej przedstawiono sktad Zarzadu, oraz Rady Nadzorczej Spotki na dzien publikacji niniejszego raportu.
Zarzad Spotki

Zarzad Emitenta jest trzyosobowy:

" Jacek Rozek — Wiceprezes Zarzadu,

®  Adam Kidata — Wiceprezes Zarzadu,
" Jerzy Wodarczyk — Wiceprezes Zarzadu.

Rada Nadzorcza

W sktad Rady Nadzorczej Emitenta wchodzi obecnie siedem osob:
®  Feliks Rozek — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
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®  Jan Kidata — Cztonek Rady Nadzorczej,

®  Aleksandra Wodarczyk — Cztonek Rady Nadzorczej,
" Marek Manka — Cztonek Rady Nadzorczej,

" Sobiestaw Szefer — Cztonek Rady Nadzorczej,

®  Tadeusz Borysiewicz — Cztonek Rady Nadzorczej,

®  Janusz Koclega — Cztonek Rady Nadzorczej.

Od daty publikacji poprzedniego raportu okresowego do dnia publikacji niniejszego raportu sktad Zarzadu Spétki nie ulegt
zmianie. Natomiast podczas NWZA, ktore miato miejsce w dniu 20 pazdziernika 2017 roku dokonano zmiany sktadu Rady
Nadzorczej Spétki - NWZA odwotato z funkcji cztonka Rady Nadzorczej Panig Bernadette Fuchs oraz powotato na cztonka Rady
Nadzorczej Pana Marka Manke.

W zwigzku z uptywem z dniem 8 maja 2017 roku kadencji cztonkéw Zarzadu, w dniu 8 maja 2017 roku na Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu Spoétki powotano dotychczasowych cztonkdw Zarzagdu na kolejng wspdlng piecioletnia kadencje, ktora uptywa z
dniem 8 maja 2022 roku. Ich mandaty wygasng najpdzniej z dniem odbycia WZ Emitenta zatwierdzajgcego sprawozdanie
finansowe za rok obrotowy konczgcy sie dnia 31 grudnia 2021 roku.

Kadencja cztonkow Rady Nadzorczej uptywa z dniem 25 maja 2021 roku. Ich mandaty wygasng najpdzniej z dniem odbycia WZ
Emitenta zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za rok obrotowy konczgcy sie dnia 31 grudnia 2020 roku.

Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje funkcje w siedzibie Emitenta w Sosnowcu przy ul. Niweckiej le.

Komitet Audytu

Na dzien publikacji niniejszego raportu w sktad Komitetu Audytu, funkcjonujgcego w ramach Rady Nadzorczej Emitenta od
dnia 28 czerwca 2013 roku, wchodzg trzy osoby:

" Marek Manka— Przewodniczacy Komitetu Audytu,

" Feliks Rozek — Cztonek Komitetu Audytu,

" Sobiestaw Szefer — Cztonek Komitetu Audytu,

W zwigzku z odwotaniem z funkcji cztonka Rady Nadzorczej Pani Bernadetty Fuchs oraz powotaniem na cztonka Rady Nadzorczej
Pana Marka Manki Rada Nadzorcza Bowim S.A. podjefa w dniu 20 pazdziernika 2017 roku uchwate odwotujaca z funkcji cztonka
Komitetu Audytu Panig Bernadette Fuchs, uchwate powotujaca na cztonka Komitetu Audytu Pana Marka Marnke oraz uchwate
powotujgcg na Przewodniczgcego Komitetu Audytu Pana Marka Marike.

Komitet Audytu wykonuje swoje funkcje w oparciu o obowigzujgce przepisy prawne.

4.2. Akcjonariat

Struktura akcjonariatu Bowim S.A. na dzier publikacji Raportu, tj. 20.11.2017:

N . . o . Liczba gtoséw % udziat
Lp. Struktura akcjonariatu Liczba akcji % w kapitale naWZA glosow na WZA
1 Adam Kidata 4.132.353 21,18% 6.257.353 24,17%
2 Jacek Rozek 4.132.353 21,18% 6.257.353 24,17%
3 Jerzy Wodarczyk 4.132.353 21,18% 6.257.353 24,17%
4 Konsorcjum Stali 1077908 5,52% 1077908 4,16%
5 Pozostali akcjonariusze 4 647 000 23,80% 4 647 000 17,95%
6 "Bowim" S.A. zakup w ramach operacji buy back* 1392 680 7,14% 1392680 5,38%
Razem 19 514 647 100,00% 25 889 647 100,00%

*) akcje wtasne skupione w ramach operacji buy back nie biorq udziatu podczas WZ Spotki

Struktura akcjonariatu Bowim S.A. na dzieri 30.09.2017:

N . " N . Liczba gtoséw % udziat
Lp. Struktura akcjonariatu Liczba akgji % w kapitale naWZA glosow na WZA
1 Adam Kidata 4.132.353 21,18% 6.257.353 24,17%
2 Jacek Rozek 4.132.353 21,18% 6.257.353 24,17%
3 Jerzy Wodarczyk 4.132.353 21,18% 6.257.353 24,17%
4 Konsorcjum Stali 1130068 5,79% 1130068 4,36%
5 Pozostali akcjonariusze 4 647 000 23,80% 4 647 000 17,95%
6 "Bowim" S.A. zakup w ramach operacji buy back* 1340520 6,87% 1340520 5,18%
Razem 19 514 647 100,00% 25 889 647 100,00%

*) akcje wtasne skupione w ramach operacji buy back nie biorg udziatu podczas WZ Spétki

Odkup akcji w ramach buy back realizowany jest na podstawie Porozumienia Inwestycyjnego z dnia 3 grudnia 2010 eoku
(opisanego w Prospekcie Emisyjnym Akcji Bowim S.A.) wraz z pdzniejszymi aneksami.

W raporcie biezgcym nr 08/2017 z dnia 28.02.2017r. przekazano do publicznej informacje o zawarciu dnia 28.02.2017 roku
przez Emitenta z Konsorcjum Stali S.A. Aneksu nr 5 do Porozumienia Inwestycyjnego. Emitent i Konsorcjum Stali postanowili
zmienic¢ §3 ust. 3 Aneksu nr 4, wydtuzajgc z 14 do 75 dni wskazany tam termin w jakim Emitent, otrzymawszy wezwanie od
Konsorcjum Stali, zobowigzany jest, jako kupujacy do zwarcia z Konsorcjum Stali, jako sprzedajgcym, Umowe Sprzedazy Il, na
mocy ktorej Emitent zakupi 1.286.548 akcji wtasnych Emitenta za cene 18.000.160 PLN., a ptatnos¢ za akcje zostanie roztozona
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na transze miesieczne w okresie 15.06.2017r.-15.12.2021r. W Aneksie nr 5 strony zmienity rowniez zapisy § 3 ust. 5 Aneksu nr
4w ten sposob, iz w zwigzku z opisang wyzej zmiang zawartego w §3 ust. 3 Aneksu nr 4 terminu na zawarcie Umowy Sprzedazy
I, pierwsza transza ptatnosci za akcje stanowic¢ bedzie sume trzech pierwszych transz przewidzianych w dotychczasowym
brzmieniu §3 ust. 5 Aneksu nr 4, co jednoczesnie zmniejszy liczbe transz z piecdziesieciu siedmiu do piecdziesieciu pieciu, bez
zmiany kwoty kolejnych transz. W pozostatych zakresie Porozumienie Inwestycyjne nie ulegto zmianom oraz ustanowione
zabezpieczenia pozostajg bez zmian.

W zwigzku z opisang wyzej zmiang w zakresie §4 ust. 5 Aneksu nr 4, Emitent i Konsorcjum Stali, w ramach Aneksu nr 5, dokonali
takze aktualizacji wzorow Umowy Sprzedazy Il stanowigcych zataczniki 3a i 3b do Aneksu nr 4. Zawarcie Aneksu nr 5
uzasadnione byto koniecznoscig podjecia przez Walne Zgromadzenie Emitenta uchwat umozliwiajgcych Zarzagdowi Emitenta
zawarcie Umowy Sprzedazy I, wymaganych przez art. 362 Ksh, po otrzymaniu wezwania, o ktérym mowa w §3 ust. 3 Aneksu
nr4.

W dniu 16.03.2017r.(raport biezacy nr 14/2017) Emitent otrzymat od Konsorcjum Stali S.A. wezwanie do zawarcia Umowy
Sprzedazy Akcji, o ktérym mowa wyzej. A w dniu 22.05.2017r. (raport biezgcy nr 31/2017) strony podpisaty wymieniong wyzej
umowe Umowy Sprzedazy Il.

4.3, Historia Emitenta

Powstanie Grupy Kapitatowe]j (dalej: Grupa Kapitatowa, Grupa Emitenta, Grupa) - wrzesien 2005 roku, kiedy to Spdtka utworzyt,
na bazie oddziatu w Rzeszowie, spotke zalezng Bowim-Podkarpacie Sp. z 0.0. Emitent objat wéwczas przedmiotowe udziaty w
kapitale zatozycielskim powyzszej spotki stanowigce 75% kapitatu zaktadowego i uprawniajgce do wykonywania praw z 85,7%
gtosdw na zgromadzeniach wspdlnikéw Bowim-Podkarpacie Sp. z 0.0.

W 2007 roku Spotka nabyta 80% udziatéw w kapitale zaktadowym Betstal Sp. z 0.0. a spdtka zalezna Bowim-Podkarpacie Sp.
z 0.0. nabyta 100% udziatéw w kapitale zaktadowym Centrostal-Jasto Sp. z 0.0., inkorporujac jg w catosci w 2008 roku.

W 2010 roku Spotka nabyta 100% akcji w spétce Passat-Stal S.A.
W 2011 roku Spétka nabyta 10% udziatéw w spdtce Betstal Sp. z 0.0.

W dniu 25 stycznia 2012 roku akcje Spétki ,,Bowim” SA z powodzeniem zadebiutowaty na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie. Wejsciu Spoétki na GPW nie towarzyszyta emisja akcji. Do obrotu wprowadzonych zostato facznie 13.139.647 akcji
zwyktych na okaziciela serii B, D, E i F o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.

W dniu 07 marca 2014 roku wypetniajac postanowienia wynikajgce z zawartego w dniu 24 stycznia 2014 roku Aneksu nr 4 do
Porozumienia inwestycyjnego z dnia 3 grudnia 2010 roku Emitent dokonat sprzedazy jednej akcji spotki Passat Stal S.A. na rzecz
Konsorcjum Stali S.A., ksztattujgc aktualny sktad Grupy Kapitatowej ,Bowim”.

W dniu 25 sierpnia 2015 roku Spétka przejeta od osoby fizycznej 10 udziatdow w spotce zaleznej Betstal Sp. z 0.0. stanowigcych
10% udziatu w kapitale zaktadowym Spotki Betstal.

Na dzien 30 wrzesnia 2017 roku oraz na dzieri przekazania niniejszego raportu Grupa Kapitatowa ,,Bowim” obejmuje podmiot
dominujacy BOWIM S.A. oraz trzy spétki zalezne: Bowim-Podkarpacie Sp. z 0.0., Betstal Sp. z 0.0. oraz Passat-Stal S.A.

4.4. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Emitenta z innymi
podmiotami

Struktura i dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej
Na dzien 30 wrzesnia 2017 roku oraz na dzien przekazania niniejszego raportu Grupa Kapitalowa obejmuje jednostke
dominujaca - Spotka oraz trzy spoétki zalezne tj.: Bowim-Podkarpacie Sp. z 0.0., Betstal Sp. z 0.0. oraz Passat-Stal S.A.

Ponizszy schematy przedstawia strukture Grupy Kapitatowej wg stanu na dzieri 20 listopada 2017 roku.
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SCHEMAT: GRUPA KAPITALOWA EMITENTA NA DZIEN 20 LISTOPADA 2017 ROKU
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Emitent nie nalezy do grupy kapitatowej innego podmiotu.

W okres 01.01.2017-30.09.2017 roku oraz do dnia publikacji niniejszego raportu nie nastgpity zadne zmiany w strukturze Grupy
Kapitatowej Emitenta.

CHARAKTERYSTYKA JEDNOSTEK ZALEZNYCH:

=  Bowim-Podkarpacie Sp. z 0.0. z siedzibg w Rzeszowie
Podstawowa dziatalnoscia Bowim-Podkarpacie Sp. z 0.0. jest sprzedaz wyrobdéw hutniczych na lokalnym rynku
podkarpackim. Bowim-Podkarpacie Sp. z 0.0. oferuje w szerokim zakresie stale weglowe niestopowe i niskostopowe
producentow krajowych i zagranicznych, w tym w szczegdlnosci blach, pretdw, w tym zbrojeniowych, ksztattownikéw, rur
oraz profili.

=  Betstal Sp. z 0.0. z siedzibg w Gliwicach
Dziatalno$¢ produkcyjna Betstal Sp. z 0.0. wykonywana jest wytacznie na potrzeby Emitenta. Podstawowa dziatalnos¢
Betstal Sp. z 0.0. koncentruje sie na prefabrykacji zbrojenia. Zbrojarnia Betstal Sp. z 0.0. posiada mozliwosci produkgji
elementow wszystkich ksztattow w zakresie srednic pretow od 6mm do 40mm. Zaktad wyposazony jest w nowoczesne
maszyny do produkcji zbrojen: linie do ciecia pretéw, automaty do produkcji strzemion, gietarki. Posiada rowniez dwie
maszyny do produkcji koszy pali. Moce produkcyjne, w zaleznosci od ilosci $Srednic przetworzonych pretéw, wynoszg ok
3.500 ton na miesigc.

= Passat-Stal S.A. z siedzibg w Biatej k/Ptocka
Passat-Stal S.A. funkcjonuje na rynku od 2000 r. konsekwentnie rozwijajac profesjonalny park maszynowy oraz zwiekszajgc
zakres asortymentu i oferowanych ustug. Spétka dostarcza odbiorcom blache w kregach, arkuszach, tasmach i profile
stalowe. Passat-Stal S.A. Swiadczy réwniez ustugi ciecia poprzecznego, wzdtuznego, przetwarzania stali oraz ustugi
profilowania. Passat — Stal S.A. jest obecnie stalowym centrum serwisowym oferujgcym produkty w znacznej mierze
przetworzone.

4.5. Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Emitenta oraz Grupy Kapitatowej Bowim jest dystrybucja wyrobow hutniczych
poprzez wtasng sie¢ sprzedazy, a takze produkcja prefabrykatow zbrojeniowych (poprzez spotke zalezng BETSTAL Sp. z 0.0.),
ciecie wzdtuzne i poprzeczne blach oraz produkcji profili zimno gietych oraz procesu ciecia wzdtuznego i poprzecznego blach
w kregach (poprzez centrum serwisowe w spdtce zaleznej Passat-Stal S.A.). Emitent poprzez outsourcing swiadczy ustugi
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montazu stali zbrojeniowej na potrzeby budownictwa infrastrukturalnego, przemystowego oraz mieszkaniowego i ustugi

transportu towarow zakupionych przez kontrahentéw.
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Siedziba Spoétki wraz z magazynem centralnym jest zlokalizowana w Sosnowcu i petni zarazem funkcje centrum zakupowego,
jak i centrum dystrybucyjno-logistycznego. Sie¢ dystrybucyjna Emitenta obejmuje swym zasiegiem praktycznie caty obszar
kraju, a w jej sktad wchodzi magazyn przetadunkowy w Stawkowie oraz oddziaty handlowe zlokalizowane w Gdansku, Kielcach,
Poznaniu, Szczecinie (razem z magazynem), Toruniu, Warszawie i Lublinie. Sie¢ ta jest uzupetniona infrastruktura spétek z Grupy
Kapitatowej w postaci centrum serwisowo-magazynowego w Ptocku (nalezacego do spétki zaleznej — Passat Stal S.A.) oraz

magazyndéw sktadowych w Jasle i Rzeszowie (nalezacych do spétki zaleznej Bowim-Podkarpacie Sp. z 0.0.).

W celu osiggniecia korzysci skali zakupy dla catej Grupy Kapitatowej Emitenta dokonywane sg przez Bowim S.A. Efektywne
zarzadzanie asortymentem oraz biezgca kontrola standw magazynowych s3 mozliwe dzieki potgczeniu systemem

informatycznym magazynu centralnego z regionalnymi biurami handlowymi.

TABELA: STRUKTURA ASORTYMENTOWA PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY EMITENTA ZA Ill KWARTALY 2017 | 2016 ROKU

1Il kwartaty 2017 IIl kwartaty 2016
Wyszczegdlnienie Wartosé Udziat llos¢ Wartosé Udziat llos¢
[tys. PLN] [%] [t] [tys. PLN] [%] [t]

Blachy 371919 42% 147 333 281 445 43% 146 265
Rury i profile 198 515 22% 69 831 142 352 22% 60 053
Prety zbrojeniowe 101 756 11% 50212 62 429 10% 34 584
Prefabrykaty zbrojeniowe 80998 9% 38380 59793 9% 32281
Ksztattowniki 77 637 9% 36320 61 653 10% 30729
Prety 48 726 5% 22945 36 995 6% 18 461
Inne 9704 1% 2873 2732 0% 1693
RAZEM 100% 367 894 100% 324 066

W samej strukturze asortymentowej przychodoéw nie zaszty zmiany, ktére mozna by uznac za istotne. Od lat czotowe miejsca
wsréd sprzedawanych towardw stanowig blachy z 42% udziatem w przychodach trzech kwartatéw 2017 roku oraz rury i profile
z 22% udziatem w trzech kwartatach 2017 roku. Pozostate asortymenty osiggnety tgcznie 36% udziatu w przychodach okresu I-

IX 2017 roku i 35% udziatu w przychodach okresu I-IX 2016 roku.
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TABELA: STRUKTURA BRANZOWA PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY EMITENTA ZA Il KWARTALY 2017 | 2016 ROKU

1l kwartaty 2017 Il kwartaty 2016 D ik

Wyszczegdlnienie Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udziat ynz;ml a

[tys. PLN] %] [tys. PLN] (%] (%]
Przemyst metalowy 207 748 23% 152 602 23% 36%
Konstrukcje stalowe 181 026 20% 125875 19% 44%
Handel 172 320 19% 134 240 21% 28%
Przemyst budowlany 150 643 17% 105 695 16% 43%
Inny 101 328 11% 59 581 9% 70%
Przemyst maszynowy 66 910 8% 61178 9% 9%
Przemyst energetyczny 11 415 1% 10 603 2% 8%
RAZEM 891391 100% 649773  100% 37%

W okresie I-1lQ 2017 roku gtéwnymi odbiorcami Spétki byty podmioty z branzy metalowej, a ich 23% udziat w strukturze
przychoddéw ze sprzedazy nie zmienit sie w odniesieniu do analogicznego okresu 2016 roku. Nalezy zaznaczy¢, ze w
jednostkowej branzowej strukturze Emitenta ujeta jest rowniez sprzedaz wewnatrz Grupy Kapitatowej na rzecz spotki Passat-
Stal S.A., co powoduje iz w ujeciu sprzedazy wytgcznie poza Grupe Kapitatowg udziat odbiorcéw nalezgcych do segmentu
przemystu metalowego jest mniejszy i wynosi 15%.

Kolejne trzy miejsca pod wzgledem udziatu w przychodach ze sprzedazy w okresie |-IX 2017 roku zajmowali odbiorcy z branzy
konstrukcji stalowych (20%), handlowej (19%) i budowlanej (17%). Najwieksze przyrosty wartosci przychodéw odnotowano w
segmencie przemystu metalowego, konstrukcji stalowych i przemystu budowlanego. Natomiast najwiekszy procentowy
przyrost wystgpit w kategorii inne (m.in. przemyst srodkéw transportu, gérnictwo i hutnictwo) — wzrost o 70%.

TABELA: STRUKTURA ASORTYMENTOWA PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY GRUPY EMITENTA ZA IIl KWARTALY 2017 1 2016 ROKU

Il kwartaty 2017 Il kwartaty 2016

Wyszczegdlnienie Warto$é Udziat lloéé Warto$é Udziat llo$¢

[tys. PLN] [%] [t] [tys. PLN] [%] [t]
Blachy 291414 35% 112 244 220700 37% 110537
Rury i profile 204 767 25% 71940 150 097 25% 63 829
Prety zbrojeniowe 108 029 13% 53157 62 230 10% 34076
Prefabrykaty zbrojeniowe 81028 10% 38 384 59 798 10% 32281
Ksztattowniki 79777 10% 36 858 62 068 10% 30631
Prety 51047 6% 23750 37 454 6% 18 406
Inne 9375 1% 2879 2 386 0% 1693
RAZEM 100% 339212 100% 291453

W samej strukturze asortymentowej przychoddw nie zaszty zmiany, ktére mozna by uznac za istotne. Od lat czofowe miejsca
wsrdd sprzedawanych towardw stanowig blachy z 35% udziatem w przychodach w okresie trzech kwartatéw 2017 roku oraz
rury i profile z 25% udziatem . Pozostate asortymenty osiggnety tacznie odpowiednio 40% i 38% udziatu w przychodach w okresie
I-IX 2017 oraz I-1X 2016 roku.

TABELA: STRUKTURA BRANZOWA PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY GRUPY EMITENTA ZA IIl KWARTALY 2017 1 2016 ROKU

Il kwartaty 2017 1l kwartaty 2016 .

A by : o : Dynamika

Wyszczegblnienie Wartosé Udziat Wartos$¢ Udziat (%]
[tys. PLN] [%] [tys. PLN] [%]

Konstrukcje stalowe 191 947 23% 133640 22% 44%
Handel 156 509 19% 133528 22% 17%
Przemyst budowlany 152 650 18% 107 875 18% 42%
Przemyst metalowy 127528 15% 94 952 16% 34%
Inny 117 644 14% 66 457 11% 77%
Przemyst maszynowy 71701 9% 65 344 11% 10%
Przemyst energetyczny 11418 1% 10617 2% 8%
RAZEM 829397 100% 612413 100% 35%

W okresie I-111Q 2017 roku gtéwnymi odbiorcami Grupy Bowim byty podmioty z branzy konstrukcji stalowych, a ich 23% udziat
w strukturze przychodoéw ze sprzedazy wzrdst o 1 punkt procentowy w odniesieniu do analogicznego okresu 2016 roku. Kolejne
trzy miejsca pod wzgledem udziatu w przychodach ze sprzedazy w omawianym okresie zajmowali odbiorcy z branzy handlowej
(19%), branzy budowlanej (18%) oraz metalowej (15%). Najwiekszy, bo 77% przyrost wartosci przychodéw odnotowano w
kategorii inne (m.in. przemyst srodkéw transportu, gornictwo i hutnictwo), istotne zmiany nastapity rowniez w segmencie
budowlanym (wzrost 42%), konstrukcji stalowych (wzrost 44%) oraz metalowym (wzrost 34%).

4.6. Strategia Grupy Kapitatowej BOWIM na lata 2017-2020

W dniu 17 pazdziernika 2017 roku Emitent przekazat w raporcie biezgcym nr 59/2017 informacje o podjeciu przez Zarzad
uchwaty o przyjeciu Strategii Grupy BOWIM na lata 2017-2020.
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Jako gtéwne zadania na lata 2017-2020 Spdtka wyznaczyta sobie utrzymanie dotychczasowego tempa wzrostu przychoddw
poprzez dalszy rozwdj zaréwno organiczny, jak i wertykalny, prowadzgcy do ciggtego zwiekszenia udziatu w rynku dystrybucji
wyrobow hutniczych w tym réowniez poprzez ekspansje na rynki zaopatrywane dzisiaj przez mniejszych dostawcow i
dystrybutorow oraz poprawe rentownosci dzieki zwiekszeniu ekspozycji na bardziej marzowe segmenty rynku. Umocnienie
pozycji Grupy Kapitatowej, jak i budowanie wartosci dodanej na poziomie operacyjnym, planowane jest przy pomocy sieci
magazyndw detalicznych w lokalizacjach zblizonych dzisiejszym oddziatom handlowym Spétki. Dodatkowym impulsem
tworzgcym wartosc¢ dodang bedzie optymalne wykorzystanie nowych mocy przerobowych, wynikajgcych z rozszerzenia zakresu
produkcji w spoétce zaleznej PASSAT STAL. Planowana jest réwniez optymalizacja kosztowa bedaca nastepstwem
unowoczesnienia logistyki zatadowczej centrum logistyczno-dystrybucyjnego w Sosnowcu, a takze redukcji kosztow ustug
obcych.

Nadrzednym celem Strategii jest wzmocnienie pozycji Spotki na kluczowych rynkach dystrybucji wyrobdw hutniczych.

Zarzad Spotki zamierza zrealizowac te cele miedzy innymi poprzez:

= Zwiekszenie mocy logistyczno-zatadowczych w celu obstugi wiekszej ilosci tadowanych dziennie samochodoéw;

= Uruchomienie bocznicy kolejowej na terenie gtdéwnego centrum logistyczno-magazynowego Spétki w Sosnowcu,
logistycznie utatwiajgcej dostawy zamawianych towardw i transport do odbiorcéw Spotki;

= Wykorzystanie zwiekszonego potencjatu produkcyjnego (w wymiarze iloSciowym i asortymentowym) spétek z Grupy
Kapitatowej Bowim;

= Stworzenie sieci magazynow detalicznych poprzez ich budowe, najem lub selektywne przejecia lokalnych dystrybutoréw
wyrobow hutniczych wpisujgcych sie w strategie rozwoju magazynow detalicznych spotki;

=  Dalszy rozwdj szeroko rozumianego serwisu stali poprzez dodanie ustug w zakresie przetwarzania wyrobéw dtugich, jak
rowniez produkcje konstrukcji stalowych;

=  Wprowadzenie nowych rozwigzan informatycznych poprawiajgcych zewnetrzne i wewnetrzne funkcjonowanie
operacyjne Spotki.

taczne naktady na inwestycje podstawowe i dodatkowe Grupy BOWIM planowane na lata 2017-2020 w celu realizacji Strategii
wynoszg ok. 57,3 min PLN

4.7. Informacje o rynkach zbytu i zaopatrzenia

Gtownym rynkiem dziatalnosci Emitenta i Grupy Kapitatowej Bowim jest rynek dystrybucji wyrobdw hutniczych. Ponadto Spotka
dziata na rynku produkcji zbrojenia prefabrykowanego dla budownictwa.

Wiekszos$¢ sprzedazy generowana jest na rynku krajowym. Przychody z tytutu sprzedazy eksportowej Emitenta i Grupy
Kapitatowej Bowim w okresie |-IX 2017 roku, stanowity ok. 1,6% sprzedazy ogdtem. W strukturze sprzedazy krajowej najwiekszy
udziat w 2016 roku miaty wojewddztwa: mazowieckie (27%), slaskie (14%) oraz wielkopolskie (9%).

Z kolei analizujac taczny udziat 10 najwiekszych odbiorcow, rok do roku nie wystgpity zmiany ich udziatu w ogdlnej wartosci
przychoddéw ze sprzedazy — udziat ten wynidst odpowiednio 12% dla Grupy, jak i Emitenta. Ponadto Zaden z odbiorcéw nie
przekroczyt poziomu 2,5% udziatu, co Swiadczy o petnej niezaleznosci Emitenta od nabywcow.

Emitent, jako centrum zakupowe Grupy, dazy w swojej polityce do niezaleznosci zakupowej, ktéra pozwala na przemyslane
funkcjonowanie, niezagrozone utratg podstawowego zrodta zaopatrzenia. W tym celu Emitent dokonuje wyboru 2-3
podstawowych dostawcow w kazdym asortymencie, a dostawy od tych podmiotdw sg uzupetniane na biezgco przez zakupy od
dostawcodw o mniejszym znaczeniu i mobilnosci. Ponadto Spétka realizuje dostawy od kilkudziesieciu producentéw krajowych
i zagranicznych. Taki model pozwala Emitentowi na dokonywanie swobodnego wyboru najkorzystniejszych dla siebie
warunkow dostawy poszczegolnych wyrobdw hutniczych. U 10 najwiekszych dostawcow Emitent dokonat w trzech kwartatach
2017 roku 76% zakupdéw, a w analogicznym okresie 2016 roku byto to 56%. Przy czym udziat w zakupach netto dwdch
najwiekszych dostawcow ulegt zmianom, przez ktére Celsa Huta Ostrowiec awansowata na 1. miejsce (wzrost z 9% do niecatych
15% q/q), a dotychczasowy lider spadt na 2. pozycje (wzrost z 13% do 14% q/q). Pozostali dostawcy nie przekroczyli progu 10%.

Z wieloma podstawowymi dostawcami Emitent negocjuje i podpisuje umowy handlowe pozwalajgce na uzyskanie rabatéow przy
odpowiednim poziomie zrealizowanych i terminowo zaptaconych zamowien.

Relacje handlowe z dostawcami krajowymi Emitenta opierajg sie gtéwnie na pisemnych zamdwieniach do kazdorazowych
dostaw, natomiast kréotkoterminowe umowy i dtugoterminowe umowy ramowe okreslajace ogdélne warunki wspdtpracy
zdarzajg sie rzadko. Import w okresie trzech kwartatow 2017 roku stanowit 34% zakupdw Spotki (28% w analogicznym okresie
2016 roku) i prowadzony jest w oparciu o zawierane kontrakty.

Wszystkie kontrakty na zakup materiatéw zawierane do tej pory przez Emitenta miaty charakter krétkoterminowy i obejmowaty
swoim czasem obowigzywania okres jednorazowej dostawy.

Zasady uzupetniania zapaséw

Emitent dokonuje uzupetniania stanéw magazynowych w oparciu o plany sprzedazowe, wyniki raportéw z systemu gospodarki

magazynowej oraz na podstawie biezgcej analizy rynku stalowego oraz jego trendow.

Do gtéwnych kryteriow zakupu towardw stosowanych przez Emitenta naleza:

®  analiza dostepnosci materiatu na magazynach handlowych w stosunku do zaplanowanych poziomoéw sprzedazowych,

®  analiza rotacji materiatu na magazynie — Emitent uzupetnia biezace stany magazynowe do sprzedazy doraznej poprzez
analize aktualnych stanéw magazynowych, ztozonych zamdwien oraz wspotczynnika sprzedazy za ostatnie okresy
handlowe. Bowim pozyskuje na biezaco aktualne oferty dostawcéw (producentéw), a nastepnie, po ich analizie
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i ostatecznych negocjacjach, wybierane s3 te z najkorzystniejszymi warunkami cenowymi, jakosciowymi oraz
terminowymi. W zaleznosci od dostawcy mogg wystepowac rézne formy dostawy. W wiekszosci, dostawy zagraniczne
realizowane sg za posrednictwem kolei i na koszt dostawcy, natomiast w przypadku dostaw krajowych przewazajg odbiory
samochodowe organizowane na zlecenie Dziatu Zakupu przez Dziat Logistyki na bazie wspotpracy z przewoznikami
zewnetrznymi,

= dostawy typu ,tranzytowego” bezposrednio dla kluczowych odbiorcéw Emitenta — w tym przypadku Dziat Zakupu wysyta
zapytania ofertowe do statych dostawcéw Emitenta. Na bazie otrzymanych ofert, przygotowywana jest oferta dla
odbiorcy. W przypadku organizacji dostawy bezposrednio dla odbiorcy, odbioru materiatu dokonuje najczesciej klient (np.
w hucie) lub dostawca zagraniczny przesyta na zlecenie Emitenta materiat bezposrednio do finalnego odbiorcy,

= zakupy w oparciu o dokonywang analize sytuacji na rynku (ograniczanie wptywu wysokiej fluktuacji cen stali). W zwigzku
ze specyfikg rynku stalowego charakteryzujgcego sie dos¢ duzg zmiennoscig cen, Emitent dokonuje ciggtego monitoringu
rynku stali i wyrobdw hutniczych. W zaleznosci od wynikow biezgcej analizy rynku Emitent podejmuje decyzje o ilosci
zamawianych materiatow i wyborze dostawcy.

5. Informacje dodatkowe

5.1. Wskazanie skutkdw zmian w strukturze jednostki gospodarczej

Na dzien niniejszego raportu nie wystgpity okolicznosci moggce spowodowac skutki w postaci zmian w strukturze jednostki
gospodarczej w wyniku potgczenia jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek grupy kapitatowej emitenta,
inwestycji dtugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci.

5.2. Wskazanie postepowan toczgcych sie przed sgdem, organem witasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu nie toczg sie i w okresie 9 miesiecy 2017 roku nie toczyty sie w stosunku do Emitenta
lub jego spétek zaleznych zadne postepowania przed organami administracji publicznej, ani inne postepowania sgdowe lub
arbitrazowe, ktore mogtyby miec istotny wptyw na sytuacje finansowa lub rentownos¢ Emitenta, czy Grupy Kapitatowej Bowim
oraz stanowityby pojedynczo lub tgcznie co najmniej 10% kapitatow wtasnych Emitenta. Niemniej jednak Emitent, w trosce o
zapewnienie petnej transparentnosci, zdecydowat sie opisa¢ postepowanie przed Urzedem Kontroli Skarbowej w Katowicach
oraz Urzedem Celno-Skarbowym w Opolu.

POSTEPOWANIE PRZED URZEDEM KONTROLI SKARBOWEJ W KATOWICACH

Decyzja Dyrektora Urzedu Kontroli Skarbowej w Katowicach o umorzeniu postepowania w sprawie z dnia 21.09.2012 roku oraz
Decyzja Dyrektora Urzedu Kontroli Skarbowej w Katowicach okreslajgca wysoko$¢ zobowigzania podatkowego i odwotanie od
niniejszej decyzji

W dniu 5 kwietnia 2016 r. zostaty doreczone Spdtce przez jego petnomocnika dwie decyzje Dyrektora Urzedu Kontroli
Skarbowej w Katowicach z dnia 31 marca 2016 r.

Pierwsza decyzja dotyczgca zakwestionowania prawa Spotki do stosowania stawki 0% do wewnatrzwspdlnotowych dostaw
towaréw w okresie pazdziernik 2007 r. - listopada 2007 r., umorzyta postepowanie w sprawie z dnia 21.09.2012 roku, z uwagi
na uptyw terminu przedawnienia. Kwota podatku, ktéra ulegta przedawnieniu wynosi 538.056 PLN.

Druga decyzja dotyczaca zakwestionowania prawa Spétki do stosowania stawki 0% do wewngtrzwspdlnotowych dostaw
towaréw w okresie grudziert 2007 r. — kwiecient 2008 r. okresla zobowigzanie podatkowe z tytutu podatku VAT w doktadnie
takiej samej wysokosci jak wskazane w decyzji z dnia 21.09.2012 r. tj. w kwocie 2.070.754,00 PLN.

W opinii Emitenta, w/w decyzja Dyrektora Urzedu Kontroli Skarbowej w Katowicach jest niezasadna. W wyniku analizy
przeprowadzonej przez UKS ponownie postawiono Spoétce zarzut braku nalezytej starannosci w zakresie weryfikacji
kontrahentéw, dziatania w ztej wierze poprzez domniemanie, ze transakcje dotyczace wewngatrzwspdlnotowych dostaw
towarow miaty charakter pozorny, i ze te dziatania Spoétki spowodowaty uszczuplenie naleznosci podatkowych polegajace na
bezpodstawnym zastosowaniu zerowej stawki VAT, gdyz towar objety transakcjami ze wskazanymi w ww. decyzji zagranicznymi
podmiotami faktycznie nie opuscit terenu Polski i to pomimo faktu, ze Emitent dysponuje dokumentami, ktére potwierdzaja
zarowno taki wywoz jak i roztadunek towaru poza granicami kraju.

Nalezy podkresli¢, iz zaden z tych dokumentdw nie zostat wystawiony przez Spétke, bowiem za wywdz oraz roztadunek towarow
odpowiadali kupujacy i dziatajace na ich zlecenie firmy przewozowe.

W zwigzku z powyzszym oraz przekonaniem Zarzadu Spotki o dotozeniu nalezytej starannosci w zakresie okolicznosci zawarcia
kwestionowanych transakcji i ich dokumentacji, a takze uwzgledniajgc rekomendacje swego petnomocnika w przedmiotowym
postepowaniu - kancelarii Baker&McKenzie Krzyzowscy i Wspdlnicy sk. k. z siedzibg w Warszawie, Emitent ztozyt w dniu 14
kwietnia odwotanie za posrednictwem Dyrektora Urzedu Kontroli Skarbowej w Katowicach do wtasciwego Dyrektora lIzby
Skarbowej, wnoszgc w szczegdlnosci o uchylenie wskazanej wyzej decyzji podatkowej, jako niezgodnej z prawem.

W nastepstwie ztozonego odwotania w dniu 4 maja za posrednictwem swego petnomocnika spétka powzieta informacje o
przekazaniu przez Dyrektora Urzedu Kontroli Skarbowej jej odwotania do wtasciwego Dyrektora Izby Skarbowej w Katowicach.

W dniu 9 sierpnia na otrzymane od Dyrektora Izby Skarbowej w Katowicach wezwanie do wypowiedzenia sie w sprawie
zebranego materiatu dowodowego Emitent za posrednictwem swojego petnomocnika tj. kancelarie Baker&McKenzie
Krzyzowscy i Wspdlnicy sk. k. z siedzibg w Warszawie ztozyt wniosek o umorzenie postepowania podatkowego na podstawie
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artykutu 208 § 1 w zw. z artykutem 59 § 1 pkt 9 oraz artykutem 70 § 1i § 6 pkt 1 i 2 Ordynacji podatkowej (przedawnienie
zobowigzania podatkowego). W odpowiedzi na zatozony wniosek w dniu 26.09.2016 r. petnomocnikowi Spétki doreczono
decyzje Dyrektora Izby Skarbowej w Katowicach z dnia 23.09.2016 r., w ktérej organ odwotawczy utrzymuje w mocy decyzje
Dyrektora UKS w Katowicach z dnia 31.03.2016 r. Zwazywszy na argumentacje organu odwotawczego, stanowigcg w znacznej
czesci powielenie kwestionowanej przez podatnika argumentacji organu pierwszej instancji, Spotka podjeta decyzje o
przygotowaniu skargi do Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego w Gliwicach

W dniu 24.10.2016 r., Emitent poprzez swojego petnomocnika Baker&McKenzie Krzyzowski i Wspdlnicy Sp. z 0.0. we
wspotpracy z PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. ztozyt w Wojewddzkim Sadzie Administracyjnym w Gliwicach skarge na decyzje
Dyrektora Izby Skarbowej w Katowicach z dnia 23 wrzesnia 2016r., ktéry to Sad Administracyjny po rozpoznaniu w dniu 15
marca 2017 roku skargi Emitenta na decyzje Dyrektora Izby Skarbowej wydat w dniu 3 kwietnia 2017 roku wyrok uchylajacy
zaskarzong decyzje w catosci.

W dniu 21.08.2017r. petnomocnikowi Emitenta doreczono odpis skargi kasacyjnej od wyroku z dnia 03.04.2017 r., wniesionej
przez Dyrektora Izby Administracji Skarbowej w Katowicach do Naczelnego Sgdu Administracyjnego. W skardze organ wnidst o
uchylenie wyroku Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego w Gliwicach z 03.04.2017 r. W dniu 04.09.2017 Emitent,
reprezentowany przez Baker&McKenzie Krzyzowski i Wspdlnicy sp.k, wniést odpowiedz na skarge kasacyjna, wnoszac w
szczegdlnosci o jej oddalenie.

Na dzien publikacji niniejszego raportu Spétka nie powzieta nowych informacji dotyczgcych niniejszej sprawy.

Warto wspomnieé, iz wymieniona wczesniej decyzja ma zawigzek i opiera sie w zdecydowanej wiekszosci na decyzji nr PT
1/1/440701/115-121/12/ASK1 5976/2013 Dyrektora Izby Skarbowej z 28 stycznia 2013r. zobowigzujgcej Spotke do nadptaty
zalegtego podatku za okres 10/2007-04/2008 w kwocie 2 608 810,00 PLN z odsetkami podatkowymi od ktérej spdtka odwotata
sie i w efekcie zaskarzyta do Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego ktory to sgd w wydanym wyroku uchylit decyzje Dyrektora
Urzedu Kontroli Skarbowej i orzekt, iz decyzja nie podlega wykonaniu. W wyniku postanowien Wojewddzkiego Sadu
Administracyjnego Dyrektor Izby Skarbowej w Katowicach wystagpit do Naczelnego Sgdu Administracyjnego ze skargg kasacyjng
ktérg sad ten oddalit, zobowigzujgc organy podatkowe do ponownego wydania decyzji podatkowej, z uwzglednieniem
wszystkich wytycznych przekazanych im przez Wojewddzki Sad Administracyjny w Gliwicach.

W wyniku powyzszych zdarzen w dniu 29 stycznia 2015r. na rachunek bankowy Spétki wptyneta kwota 3.856.333 PLN, wptacona
przez Dyrektora Pierwszego Slaskiego Urzedu Skarbowego w Sosnowcu. Z opisu przelewu wynikato, iz stanowi ona ,zwrot
podatku za 10/2007-04/2008" i obejmuje zaptacong przez Emitenta kwote podatku VAT za miesigce od pazdziernika 2007r. do
kwietnia 2008r., bedgca przypisang Emitentowi (a kwestionowang przez niego), taczng kwotga niedoptaty z tytutu podatku VAT
za wyzej podane miesigce (tj. od pazdziernika do 2007 do kwietnia 2008r.), wynikajaca z decyzji Dyrektora Urzedu Kontroli
Skarbowej w Katowicach z dnia 21.09.2012r. wraz z odsetkami od tych zobowigzan do dnia ich zaptaty przez Emitenta oraz
odsetkami liczonymi od dnia wptaty dokonanej przez Emitenta do dnia dokonania zwrotu przez Dyrektora Pierwszego Slaskiego
Urzedu Skarbowego w Sosnowcu.

Jednoczes$nie zachowujac nalezytg starannos$é, jak rowniez nie chcac narazad sie na procedure egzekucyjng Emitent wptacit na
konto Urzedu Skarbowego kwote 2,07 mIn PLN wraz z odsetkami.

POSTEPOWANIE PRZED URZEDEM CELNO-SKARBOWYM W OPOLU
Decyzja Naczelnika Urzedu Celno-Skarbowego w Opolu okreslajgcej wysokos¢é podatku VAT za okres styczen-sierpieri 2012r.

W dniu 2 pazdziernika 2017 r. Spoétka zostata poinformowana przez jej petnomocnika o doreczeniu decyzji Naczelnika
Opolskiego Urzedu Celno-Skarbowego w Opolu, okreslajgcej Spdtce kwote zobowigzania podatkowego w podatku VAT za
miesigce od stycznia do sierpnia 2012 r. w kwocie o0 5.578.316 zt wyzszej niz wynikajaca z deklaracji podatkowych ztozonych
przez Spétke.

Roéznica pomiedzy kwotg wynikajgcg z decyzji a kwotami zadeklarowanymi przez Spétke wynika z kwestionowanego przez
Naczelnika prawa do odliczenia podatku VAT z faktur wystawionych przez jednego z polskich dostawcéw wyrobdw stalowych
do Spdtki, na tej podstawie, ze podmioty ktére dostarczyty towar do tego dostawcy (na wczesniejszych etapach obrotu)
dopuscity sie naduzy¢ zwigzanych z rozliczeniem podatku VAT.

W dniu 4 pazdziernika 2017 r. Spotka zostata poinformowana przez jej petnomocnika o doreczeniu decyzji Naczelnika
Opolskiego Urzedu Celno-Skarbowego w Opolu, nadajgcej rygor natychmiastowej wykonalnosci ww. decyzji doreczonej Spoétce
w dniu 2.10.2017 r.

W wyniku nadania rygoru natychmiastowej wykonalnosci decyzja Naczelnika (pomimo tego, ze nie byta ona ostateczna)
podlegata wykonaniu, tym samym Spodtka, dziatajgc w dobrej wierze i w przeswiadczeniu o bezpodstawnosci decyzji podjeta
decyzje o dokonaniu wptaty podatku wraz z odsetkami. W opinii Emitenta, decyzja Naczelnika Opolskiego Urzedu Celno-
Skarbowego w Opolu jest niezasadna z uwagi na przytoczone ponizej argumenty i w zwigzku z tym Spdtka bedzie nadal
podejmowata dziatania prawne zmierzajace do uchylenia decyzji Urzedu. W dniu 13 pazdziernika 2017r. Emitent poprzez
swojego petnomocnika ztozyt odwotanie od ww. decyzji.

W opinii Emitenta, decyzja Naczelnika Opolskiego Urzedu Celno-Skarbowego w Opolu jest niezasadna (Spotka dochowata
nalezytej starannosci, nie miata wiedzy o nieprawidtowosciach i prawidtowo dokumentowata wszystkie transakcje) i zostata
wydana z naruszeniem prawa do obrony przez Spotke. Postepowanie podatkowe w stosunku do Emitenta zostato oparte
wytacznie na dowodach z postepowania przeciwko kontrahentowi, w ktérym Spdtka nie mogta broni¢ swoich intereséw. W
opinii Spotki wszelkie dziatania stuzyty wydaniu decyzji i nadaniu jej natychmiast tytutu natychmiastowej wykonalnosci przed
uptywem terminu przedawnienia. Nalezy podkresli¢, ze Spotka miata bardzo niewiele czasu na zapoznanie sie z dokumentami
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postepowania, ktérych zebrano kilkanascie tysiecy stron i to w sprawie toczacej sie bez jej udziatu jako strony. Pomimo tego
Spotka zgtosita szereg wnioskéw dowodowych.

Spotka jest rowniez w posiadaniu o$wiadczenia dostawcy o braku jego uczestnictwa w transakcjach karuzeli podatkowe;.

W przypadku potwierdzenia sie stusznosci stanowiska Spétki, natozony na nig podatek bedzie podlegat zwrotowi (wraz z
odsetkami), zas Naczelnik bedzie miat jedynie podstawy dochodzenia swych roszczen bezposrednio od dostawcow biorgcych
udziat w opisanym procederze

5.3. Informacje o zawartych umowach

Do dnia sporzadzenia niniejszego Raportu i w okresie 01.07.2017-30.09.2017 roku nie zawarto zadnych istotnych uméw, ktére
mogtyby miec istotny wptyw na sytuacje finansowg lub rentownos¢ Emitenta czy Grupy Kapitatowej Bowim oraz stanowityby
pojedynczo lub tgcznie co najmniej 10% kapitatéw wtasnych Emitenta.

5.4. Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Emitenta lub jednostke od niego
zalezng z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe

W okresie sprawozdawczym zakorczonym 30 wrzesnia 2017 roku oraz do dnia przekazania niniejszego raportu Emitent oraz
jednostki od niego zalezne nie zawieraty transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe. Wiecej
informacji dot. transakcji zawartych pomiedzy spotkami Grupy Kapitatowej zawiera Nota 19 ,Transakcje z podmiotami
powigzanymi” Jednostkowego Sprawozdania Finansowego za Ill kwartat 2017 roku.

5.5. Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w danym okresie sprawozdawczym
umowach dotyczacych kredytéw i pozyczek

Do dnia sporzadzenia niniejszego Raportu i w okresie 01.07.2017-30.09.2017 Bowim S.A., Bowim Podkarpacie Sp. z 0.0., Passat-
Stal S.A. i Betstal Sp. z 0.0., nie zaciggnety, ani nie wypowiedziaty zadnych umdéw dotyczacych pozyczek lub kredytow, ktére
mogtyby mie¢ istotny wptyw na sytuacje finansowg lub rentownos¢ Emitenta czy Grupy Kapitatowej Bowim oraz stanowityby
pojedynczo co najmniej 10% kapitatéw wtasnych Bowim S.A. Niemniej w celu przekazania petnej informacji o instytucjach
uczestniczgcych w finansowaniu Spdtki, Emitent informuje o podpisanych w trzecim kwartale i do dnia publikacji raportu
umowach, ktorych warunki nie odbiegaty od warunkow powszechnie stosowanych dla tego typu uméw:

" wdniu 05.09.2017r. umowa finansowania transakcji handlowych do kwoty 5 min PLN z Ebury Partners Finance Ltd,

"  wdniu 12.10.2017r. umowa faktoringu z limitem do 5 mIn PLN z Deutsche Bank Polska S.A.

"  wdniu 12.10.2017r. umowa kredytu obrotowego odnawialnego do kwoty 5 min PLN z Deutsche Bank Polska S.A.

5.6. Informacje o udzielonych w danym okresie sprawozdawczym pozyczkach

W okresie sprawozdawczym zakonczonym 30 wrzesnia 2017 roku oraz do dnia przekazania niniejszego raportu ,,Bowim” S.A.
wraz z spotkami zaleznymi, nie udzielit pozyczek. ktére mogtyby miec istotny wptyw na sytuacje finansowg lub rentownos¢
Emitenta czy Grupy Kapitatowej Bowim oraz stanowityby pojedynczo lub tagcznie co najmniej 10% kapitatéw wtasnych ,Bowim”
S.A.

5.7. Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym okresie sprawozdawczym poreczeniach
i gwarancjach

Do dnia sporzadzenia niniejszego Raportu i w okresie 01.07.2017-30.09.2017 roku Bowim S.A., Passat-Stal S.A., Bowim

Podkarpacie Sp. z 0.0. i Betstal Sp. z 0.0., nie udzielity, ani nie otrzymaty zadnych poreczen lub gwarancji, ktére mogtyby mie¢

istotny wptyw na sytuacje finansowg lub rentownos¢ Emitenta czy Grupy Kapitatowej Bowim oraz stanowityby pojedynczo co
najmniej 10% kapitatéw wtasnych Bowim S.A.
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