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Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci MFO S.A. za pierwsze pétrocze 2016 r.

1. LIST PREZESA ZARZADU
Szanowni Panstwo,

Oddajgc w Panstwa rece raport Spétki MFO S.A. za | pdlrocze 2016, chcielibysmy podzieli¢ sie z
Panstwem naszymi spostrzezeniami dotyczgcymi dokonan Spétki oraz szans, zagrozen i perspektyw jej
rozwoju w najblizszym okresie.

Pierwsze podtrocze 2016 byto dla Spdtki, w odczuciu Zarzadu, wiecej niz zadowalajace i
przekroczyto nawet nasze przewidywania i oczekiwania.

Widoczne byty oznaki ozywienia gospodarczego i poprawa koniunktury, zwtaszcza na rynku
krajowym, ktore zapowiadane byly przez analitykdw na drugg potowe roku. Dodatkowo korzystnie
zadziatata zmiana tendencji i odbicie cen stali. Pozwolito to Spodfce osiggnagé historycznie najwyzsze
przychody oraz zrealizowaé historycznie najwyzsze zyski. Zysk netto osiggnat w | pdtroczu 2016 roku
wartosc¢: 8,99 min PLN przy 130,7 min PLN przychoddéw, co dato prawie 28 % wzrost przychodéw i ponad
trzykrotny wzrost zysku netto.

Poprawa koniunktury na rynku krajowym przetozyta sie na wzrost wolumenu sprzedazy krajowej
0 26% r/r, a dziatania proeksportowe na wzrost wolumenu sprzedazy zagranicznej o 10% r/r — co dato
tacznie 19% wzrost wolumenu sprzedazy w stosunku do analogicznego okresu. Dodatkowo pozytywnie
zadziatat efekt wzrostu cen stali, ktory spowodowat zwiekszenie przychoddéw ze sprzedazy wyrobow o
21%r/r.

Spoétka skutecznie realizowata przyjetg strategie eksportowg. Mimo ze wartos$¢ sprzedazy
zagranicznej wzrosta o 7,7 min PLN i osiggneta wartos$¢ 51,3 min PLN, to jej udziat w strukturze sprzedazy
spadt z 43 % do 41%. W analizowanym okresie Spétka obecna byta na 43 rynkach zagranicznych, w tym
na nowo pozyskanym rynku kazachskim. Wyniki eksportowe Spoétki zostaty docenione przez Wysoka
Kapitute konkursu organizowanego przez Rzeczpospolitg pod patronatem Ministra Gospodarki, ktdra
przyznata jej gtéwng nagrode ORtA EKSPORTU dla najlepszego eksportera na Mazowszu.

Podobnie skutecznie realizowana byta w Spodfce strategia badawczo-rozwojowa. W zwigzku z
prowadzong dziatalnoscig B+R Spdtka realizowata projekt, ktérego celem jest opracowanie innowacyjnej
zautomatyzowanej technologii wytwarzania wspornikéw sciennych. Kwota dofinansowania wynosi 13,3
min PLN, natomiast wartos¢ projektu wynosi 26,4min PLN. Dodatkowo Spétka pozyskata dotacje w
ramach kredytu na innowacje technologiczne, na realizacje projektu polegajgcego na wdrozeniu
innowacyjnej technologii produkcji profili stalowych. Wartosé projektu wynosi 10 min PLN, a wartos¢
dofinansowania 3 min PLN.

Zgodnie z przyjetg strategia Zarzad zamierza kontynuowac obrang Sciezke wzrostu poprzez
organiczny rozwoj Spotki i zwiekszanie mocy sprzedazowych oraz rozwijanie pozycji eksportowej. Dobre
odczyty wskaznikdw gospodarczych oraz inwestycje w ramch nowej perspektywy unijnej - powinny
pozytywnie wptyngé na zapotrzebowanie rynku na produkty Spotki, co w potaczeniu z zauwazalnymi
wzrostami cen stali powinno przetozy¢ sie na przychody i wyniki w catym roku 2016.

Z powazaniem
Tomasz Mirski

Prezes Zarzadu
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2.

Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci MFO S.A.

PROFIL DZIALALNOSCI SPOLKI

2.1. PODSTAWOWE INFORMACIE O SPOLCE
Nazwa:

Forma Prawna:

Siedziba:

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

Organ prowadzacy rejestr:

Numer KRS:

Informacja o grupie kapitatowe;j:

Zarzad:

Rada Nadzorcza:

Notowania na rynku regulowanym:

2.2. OPIS ORGANIZACIJI GRUPY KAPITALtOWEI

Spétka nie dziata w ramach grupy kapitatowej.

za pierwsze potrocze 2016 r.

MFO S.A.
Spdtka akcyjna
Kozuszki Parcel 70A, 96-500 Sochaczew

Podstawowym profilem dziatalnosci Emitenta jest
produkcja profili zimnogietych dla wytworcow stolarki
okiennej z PCV oraz profili specjalnych zimnogietych dla
branzy konstrukcyjnej, automotive, instalatorskiej i
klimatyzacyjnej. W zakres dziatalnosci MFO wchodzi
rowniez produkcja profili zimnogietych do suchej
zabudowy gipsowo-kartonowej

Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIV Wydziat
Gospodarczy KRS

0000399598

Spétka nie tworzy grupy kapitatowej ani nie wchodzi w jej
sktad. Nie posiada zadnych udziatdéw, akcji, nie jest
wspolnikiem i nie sprawuje kontroli w zadnych innych
podmiotach.

Tomasz Mirski — Prezes Zarzadu

Jakub Czerwinski — Cztonek Zarzadu

Adam Piekutowski — Cztonek Zarzadu

Marek Mirski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Tomasz Chmura — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
Grzegorz Janas — Cztonek Rady Nadzorczej

Stawomir Brudzinski — Cztonek Rady Nadzorczej

Marcin Pietkiewicz — Cztonek Rady Nadzorczej

Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA
Symbol GPW — MFO; kod ISIN — PLMFO0000013
Rynek podstawowy 5 PLUS;

Indeksy — WIG oraz WIG-Poland
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2.3. INFORMACJE O PODSTAWOWYCH PRODUKTACH, TOWARACH, UStUGACH, RYNKACH
ZBYTU | ZRODYACH ZAOPATRZENIA

Przedmiot produkcji
Przedsiebiorstwo zajmuje sie produkcjg profili zimnogietych dla wytwdrcow stolarki okiennej z PCV

oraz profili specjalnych zimnogietych dla branzy konstrukcyjnej, automotive, instalatorskiej i
klimatyzacyjnej. W zakres dziatalnosci MFO wchodzi réwniez produkcja profili zimnogietych do suchej
zabudowy gipsowo-kartonowej. Asortyment Przedsiebiorstwa jest bardzo szeroki i zréznicowany.
Firma obecnie wykonuje ponad 1000 ksztattéw wzmocnienn okiennych oraz rozmaite ksztattowniki
specjalne, ktére sg produkowane w oparciu o dokumentacje zamawiajgcego lub wedtug dokumentaciji
opracowane] przez dziat techniczny Spétki. W skfad grupy produktowej profili zimnogietych wchodzg
trzy rodzaje asortymentu:

e Profile okienne stosowane jako wzmocnienia do stolarki okiennej PCV, produkowane
w réznorodnych typach i ksztattach do wiekszosci systeméw okiennych w tym: Aluplast,
Kamerling, Plustec, Rehau, Roplasto, Schucko, Spectus, Trocal, Veka, KBE, Avangarde, Deco.
Firma produkuje profile okienne dla ponad 400 odbiorcdw miedzy innymi w Polsce,
Niemczech, Austrii, Rumunii, Wtoszech, Hiszpanii, Cyprze, Litwie, Estonii, Stowacji ,
Czechach, Rosji, Meksyku, Argentynie i Gwatemali.

e Profile specjalne adresowane do odbiorcow z sektora budownictwa, elementéow
konstrukcyjnych, automotive, branzy klimatyzacyjnej, instalatorskiej i elementow
wyposazenia wnetrz. Wsrod odbiorcow MFO tego rodzaju produktow sg firmy miedzy
innymi z Polski, Austrii, Niemiec, Szwecji, Holandii, Francji i Belgii, Australii, USA, Izraela,
Chile.

e Profile GK przeznaczone do budowy konstrukcji z zastosowaniem piyt gipsowo-
kartonowych, stosowane gtdwnie przez podmioty z branzy budowlano-montazowe;.

Spdétka produkuje profile stalowe zimnogiete z blach zimno i gorgcowalcowanych. Produkcja odbywa sie

na specjalnych liniach produkcyjnych, zaginajgcych stopniowo tasme stalowg za pomocy rolek

zamontowanych na kolejnych stacjach roboczych, nadajgc jej ostatecznie wymagany ksztatt profila.

Produkcja odbywa sie w dwéch gtéwnych etapach:

- przygotowawczym: produkcja potfabrykatéw, polegajgca na przecinaniu wzdtuznym kregéw stalowych
na tasmy stalowe o zadanych parametrach

- wtasciwym: produkcja ksztattownikéw stalowych z tasm stalowych

Produkcja wyrobdéw odbywa sie w oparciu o wewnetrzne procedury systemowe i najwyzsze standardy
odpowiadajgce wymogom europejskich norm zharmonizowanych, w tym PN EN ISO 9001, PN EN 10162
i PN EN 10305-5. Zgodnos¢ stosowanych przez MFO procedur zarzgdczych potwierdzajg cykliczne audyty
zewnetrzne przeprowadzane przez niezalezng, szwajcarskg jednostke audytorskg SGS i brytyjska
jednostke akredytujgcg UKAS. Ponadto procedury kontroli jakosci oraz jakos¢ samych wyrobdw, tj.
ksztattownikéw stalowych, jest dodatkowo weryfikowana przez niezalezny instytut badan i certyfikacji
- Zespot Osrodkow Kwalifikacji Jakosci Wyrobow SIMPTEST, ktéry dokonuje badania: kontroli warunkéw
organizacyjno-technicznych w tym zaktadowej kontroli produkcji, a takze wiasciwosci mechanicznych i
chemicznych i fizycznych produkowanych ksztattownikéw stalowych.

Sprzedaz w 1H 2016 roku

W okresie 0d 01.01.2016 do 30.06.2016 roku Spétka dokonywata w gtdwnej mierze sprzedazy wyrobow
wtasnych. Sprzedaz towardéw i materiatéw nieprzetworzonych w Spétce wyniosta jedynie 4%
przychoddéw ze sprzedazy.
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Przychody ze sprzedazy towardw, produktow i materiatdw wyniosty 124 266 tys. zti wzrosty w
stosunku do okresu poréwnywalnego (1H2015) o 23%. Sprzedaz samych produktéw wyniosta
119 804 tys. zt i wzrosta o ponad 21%.

Sprzedaz wyrobdw wtasnych — profili stalowych - odbywat sie wedtug 4 gtéwnych grup asortymentowych:
profile okienne, profile specjalne, profile spawane i profile GK. Najwiekszy udziat w strukturze sprzedazy
nadal stanowity profile okienne, ich udziat wynidst 53% (spadek z 55% w 1H2015). Udziat w sprzedazy
profili specjalnych wzrdst z 22% do 23%. Udziat w sprzedazy profili GK spadt z 17% na 15%, natomiast
nowy segment profili spawanych osiggnat poziom 9% w strukturze sprzedazy wyrobdw.

Sprzedaz produktéow Firmy odbywata sie w 1H2016 roku w oparciu o ramowe umowy wspotpracy i
zamowienia handlowe od ponad 700 odbiorcéw. Zlecenia realizowane byly w oparciu o aktualne cenniki
tworzone na bazie cen materiatu wsadowego oraz o Ogdélne Warunki Sprzedazy MFO. Zamdwienia
handlowe odwzorowywane byty w zamdwieniach produkcyjnych. Sprzedaz najbardziej typowych
produktéw odbywata sie réwniez bezposrednio z zapaséw magazynowych. Wszystkie naleznosci, dla
ktérych stosowany byt odroczony termin pfatnosci ubezpieczone byty od ryzyka handlowego w
towarzystwie EULER HERMES.

Struktura odbiorcéw nie ulegta znacznym zmianom. Obroty z zadnym z odbiorcéw nie przekroczyty 10%
przychoddw ze sprzedazy.

Tab. Struktura asortymentowa sprzedazy

udziat w
. . strukturze
Sprzedaz 1H2016r. Sprzedaz w tys. zt .
asortymentowe;j
sprzedazy
Przychody ze sprzedazy produktéw, w tym: 119 804
profile okienne 53%
profile GK 15%
profile specjalne 23% 96%
profile spawane 9%
ustugi 1%
Przychody ze sprzedazy towardéw i materiatow 4 461 4%
Razem 124 266 100%

Struktura sprzedazy wyrobéw w 1H2016

1%

= profile okienne

= profile GK
profile specjalne
profile spawane

m ustugi
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W okresie pierwszych 6 miesiecy 2016 roku znaczgco wzrosta sprzedaz na eksport i wyniosta 51 260 tys.
zt w poréwnaniu do 43 558 tys. zt w pierwszym pétroczu roku 2015 roku. Gtéwne kierunki dostaw
eksportowych to Niemcy, Francja, Wtochy, Litwa, Belgia, Rumunia, Austraia, Hiszpania i Rosja.

Tab. Struktura sprzedazy w ujeciu geograficznym

1H2016r. Kraj Eksport Razem:

Przychody ze sprzedazy produktéw 69 308 | 58% 50496 | 42% 119 804

2.4. ZATRUDNIENIE

W stosunku do pierwszego potrocza 2016 roku Srednie zatrudnienie w osobach zwiekszyto sie z 171 do
204 0sdb, co stanowi ponad 19 % wzrost.

Tabela. Srednie zatrudnienie w Spétce

Grupy zawodowe Liczba osob:
30.06.2016 30.06.2015
Zarzad 3 3
Administracja 11 8
Dziat Sprzedazy 47 35
Mechanicy 15 10
Wdzkowi 15 16
Przygotowanie Produkciji 7 6
Produkcja 106 93
Razem 204 171

3. DZIAtALNOSC BADAWCZO-ROZWOJOWA

W 2016 roku Spdtka prowadzita dziatalno$¢ badawczo-rozwojowsa.

W celu zwiekszenia atrakcyjnosci oferty i zyskania przewagi konkurencyjnej, Spétka utrzymywata wtasng
komoérke projektowg, odpowiedzialng za projektowanie i rozwdj produktéw i technologii
produkcyjnych. Niektdre ze stworzonych przez Spétke produktéw i technologii miaty charakter
unikatowy, nieznany i niestosowany dotychczas na $wiecie. Technologie te, jako innowacje, zostaty
objete zgtoszeniami patentowymi do Urzedu Patentowego RP. Ponadto Urzad Patentowy RP przyznat
dwa patenty na wczesniej zgtoszone przez Spétke wynalazki.

Prace projektowo-badawcze prowadzone przez Dziat Badan i Rozwoju odbywaty sie w Spotce w oparciu
o procedure wewnetrzng zgodng z normg PNEN I1SO 9001 — Przygotowanie i realizacja produkcji/Karta
nowej technologii. Po opracowaniu i wdrozeniu technologii do produkcji prototypowej Spoétka
dokonywata walidacji wytworzonego, innowacyjnego produktu badz ustugi.

Spétka zlecata rdéwniez przeprowadzenie badania wtasciwosci fizycznych, statycznych i
wytrzymatosciowych wyspecjalizowanym jednostkom naukowo- badawczym, w celu uzyskania
potwierdzenia wynikow wtasnych badan i zatozen oraz opinie niezaleznego podmiotu. W tym zakresie
Spétka najczesciej wspodtpracowata z Wydziatem Inzynierii Produkcji Politechniki Warszawskiej,
Instytutem Techniki Budowlanej w Warszawie (ITB) oraz z Zespotem Osrodkéw Kwalifikacji Jakosci
Wyrobdw — Osrodek Badan i Certyfikacji SIMPTEST w Katowicach.
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4. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO -  FINANSOWYCH, W
SZCZEGOLNOSCI OPIS CZYNNIKOW | ZDARZEN, W TYM O NIETYPOWYM CHARAKTERZE,
MAJACYCH ZNACZACY WPLYW NA DZIALtALNOSC SPOLKI, INFORMACIA O STANIE WYPEENIENIA
PROGNOZ NA ROK 2016 ORAZ OMOWIENIE PERSPEKTYW ROZWOJU

Sytuacja majgtkowa Spotki

Aktywa Spotki na dzien 30.06.2016r wynosity 138 895 tys. zt. i w stosunku do 31.12.2015 roku
ich wartos¢ wzrosta o 19%. Najwieksze zmiany majgtku dotyczyty srodkéw pienieznych, ktére wzrosty
wzgledem konca roku 2015 o 7 938 tys. zt.

Majgtek trwaty w strukturze aktywow stanowit 48% i jest w catosciu pokryty kapitatem
wtasnym. Majatek obrotowy stanowit 52% aktywow ogdtem i jego wartos¢ wzrosta o 39% w
stosynku do 31.12.2015r. Zapasy stanowig 47 % majatku obrotowego, naleznosci krétkoterminowe
37% , a srodki pieniezne pozostate 16%.

Badane przez | Badane przez | Badane przez
SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ Biegtego Biegtego Biegtego
Rewidenta Rewidenta Rewidenta
AKTYWA 30.06.2016 31.12.2015 |30.06.2015
I. Aktywa trwate 66 134 64 513 57 520
Rzeczowe aktywa trwate 65 612 64 299 57 273
Nieruchomosci inwestycyjne
Wartos¢ firmy
Pozostate wartosci niematerialne 81 58 86
Aktywa finansowe
Inne naleznosci diugoterminowe
Pozyczki
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 441 156 161
Rozliczenia miedzyokresowe
Il. Aktywa obrotowe 72 761 52 412 56 249
Zapasy 34 036 26 976 28 087
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci 27 139 21 848 24 570
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego
Aktywa finansowe
Pozyczki
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 11 505 3567 3526
Rozliczenia miedzyokresowe 81 22 66
Aktywa sklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy
Aktywarazem 138 895 116 925 113770
Wzrost w stosunku do | pétrocza 2015 zanotowata réwniez rentownos$¢ aktywow.
1H2016 1H2015
ROA zysk netto / aktywa ogétem 11,72% 8,34%
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Sytuacja finansowa Spotki

Biezgca ptynnos¢ Spétki wyniosta 1,47 co stanowi poziom optymalny. Wskaznik szybkiej ptynnosci

wyniést 0,78.
1H2016 1H2015
Wskaznik biezgcej ptynnosci majatek obrotowy / zobowigzania 1,47 1,23
biezace
Wskaznik szybkiej ptynnosci (majatek obrotowy — zapasy — 0,78 0,61
krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe) / zobowigzania
biezgce
Cykl obrotu zapaséw w dniach (przecietny zapas*liczba dni w 44 41
okresie) / przychody netto ze
sprzedazy
Cykl obrotu naleznosci w dniach (przecietny stan naleznosci 32 33
handlowych* liczba dni w okresie) /
przychody netto ze sprzedazy
Cykl obrotu zobowigzan w dniach ($redni stan zobowigzan 37 36
handlowych*liczba dni w okresie) /
przychody netto ze sprzedazy
Cykl konwersji gotéwki w dniach wskaznik rotacji zapasow + rotacja 39 38

naleznosci - rotacja zobowigzan

Sytuacja dochodowa Spotki

Na wszystkich poziomach dziatatnosci Spétka wykazata rentownos¢ i odnotowata dodatni wynik
finansowy. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatéw wyniosty 124.266 tys.
zt, co stanowi 23% wzrost wzgledem potrocza roku 2015. Zysk na dziatalnosci opercyjnej wzrdst
ponad dwukrotnie wzgledem pétrocza 2015 roku. Wynik finansowy netto za pierwsze poétrocze 2016
roku wyniost 8 988 tys. zt, jego wartos¢ jest ponad trzy krotnie wyzsza niz w analogicznym okresie

roku ubiegtego.

NAZWA (;:;%1622%:?6 21)21622%1155 Réznica Dynamika
Przych.od,y netto ze sprzedazy produktéw, towardw i 124 266 101 391 22 875 23%
materiatéw
Zmiana stanu produktéw 6 441 1085 5 356 494%
Koszt dziatalnosci operacyjnej 119 144 98 653 20 491 21%
Zysk ze sprzedazy 11 563 3823 7739 202%
Pozostate przychody operacyjne 525 490 35 7%
Pozostate koszty operacyjne 654 95 559 587%
Zysk na dziatalnosci operacyjnej 11 433 4218 7215 171%
Przychody finansowe 20 22 -1 -6%
Koszty finansowe 399 720 -322 -45%
Zysk brutto 11 055 3520 7 535 214%
Zysk netto 8988 2851 6137 215%

NAZWA 1H2016 1H2015

Rentownos¢ zysk na sprzedazy / przychody netto 9,30% 3,73%

sprzedazy ze sprzedazy

Rentownos¢ zysk operacyjny / przychody netto ze 9,16% 4,10%

operacyjna sprzedazy + pozostate przychody

operacyjne
Rentownos¢ netto zysk netto / przychody netto ze sprzedazy + 7,20% 2,77%
pozostate przychody operacyjne +
przychody finansowe + zyski
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Stanowisko Zarzadu odnosnie zrealizowania wczes$niej publikowanych prognoz wynikéw na rok 2016
Spotka nie publikowata prognoz finansowych na rok 2016.

Zadtuzenie Spotki

Gtéwng pozycje pasywow Spoétki stanowity zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktéore wyniosty
33 308 tys. zt. Kapitat wtasny Spotki wynosi 72 034 tys. zt i jego wartos¢ wzrosta o 12% wzgledem roku
2015. Kapitat obcy stanowi 48% w zrddtach finansowania i jego wartos$¢ na dzien 30.06.2016 wynosi
66 861 tys.zt, co stanowi 28% wzrost wzgledem konca roku 2015.

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia wynidst 0,48.

PASYWA 30.06.2016 31.12.2015 |30.06.2015

|. Kapitat wtasny 72 034 64 139 51 662
Kapitat podstawowy 1220 1220 1220
Kapitat z aktualizacji wyceny 6 323 6 401 1207
Pozostate kapitaty 55511 46 863 46 863
Zyski zatrzymane -7 -480 -478
Zysk (strata) netto 8 988 10 135 2851

Il. Zobowi gzania dtugoterminowe 15 008 15 518 15 415
Kredyty i pozyczki 2287 2380 3043
Rezerwy z tytutlu odroczonego podatku dochodowego 4294 3930 2551
Diugoterminowe rezerwy na zobowigzania 36 36 26
Zobowigzania z tytutu leasingu 1708 2 385 2 906
Pozostate zobowigzania diugoterminowe
Rozliczenia miedzyokresowe 6 683 6 787 6 890

IIl. Zobowi gzania krétkoterminowe 51 853 37 268 46 693
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz inne zobowigzania 34 262 18 447 28 874
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe 13 480 15 760 15 303
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 588 901 240
Zobowigzania z tytutu leasingu 1308 1381 1514
Rezerwy krétkoterminowe 2008 574 555
Rozliczenia migedzyokresowe 207 207 207

Pasywarazem 138 895 116 925 113 770

30.06.2016 31.12.2015
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia zobowigzania i rezerwy / aktywa 0,48 0,48
ogdtem
Inwestycje Spotki

W roku 2016 Spotka nie dokonywata nowych, znaczgcych inwestycji.Zakupy dotyczyly przede wszytkim inwestycji
odtworzeniowych.

Budynki | ooy Srodki Razem Srodki
Pozycja: Grunty i yny. Pozostate | $rodki trwate w Razem:
urzgdzenia | transportu h
budowle trwate budowie
zakupy w TPLN 0 148 493 2 308 952 1389 2341
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Perspektywy rozwoju

Zatozenia makroekonomiczne na rok 2016*
WZROST GOSPODARCZY

*  Wzrost gospodarczy w 2016 r. prognozowany jest na 3,8%, wobec wzrostu PKB o 3,7% szacowanych na rok
2015. Wzrostowi gospodarczemu bedzie sprzyjata kontynuacja wzrostu popytu krajowego, a w
szczegolnosci dalsza ekspansja konsumpcji prywatnej oraz inwestycji. Oczekuje sie, ze w 2016 r. saldo
wymiany handlowej z zagranicg bedzie sie ksztattowato mniej korzystnie niz w 2015 r., co przetozy sie na
negatywny wktad eksportu netto do wzrostu PKB.

e W 2016 r. wzrost konsumpcji bedzie w dalszym ciggu napedzany poprawg sytuacji na rynku pracy (wzrost
ptacizatrudnienia) i wcigz niskg dynamikga cen, co bedzie pozytywnie oddziatywato na realng site nabywcza
gospodarstw domowych. Wzrost konsumpcji prywatnej w 2016 r. szacowany jest na ok. 3%. Impulsow
konsumpcyjnych moze takze dostarczy¢ wdrozenie czesci rozwigzan zapowiadanych podczas kampanii
wyborczej (program 500+ na dziecko oraz obnizenie kwoty wolnej od podatku), jednak nie zostaty one
uwzglednione w scenariuszu bazowym.

e Aktywnosc¢ inwestycyjna przedsiebiorstw utrzymuje sie na wysokim poziomie, co wynika m.in. z wysokiego
poziomu wykorzystania mocy produkcyjnych. W warunkach rekordowo niskich stép procentowych
pozytywne tendencje w tym zakresie powinny by¢ kontynuowane w 2016. Jednoczesnie oczekiwane jest
przyspieszenie inwestycji publicznych w zwigzku z realizacjg projektdw z perspektywy finansowej na lata
2014-2020. Prognozowane jest, ze naktady brutto na srodki trwate wzrosng w 2016 r. o ok. 10% wobec
wzrostu o ok. 7% w 2015 r.

e Ryzyka dla prognozy wzrostu gospodarczego s3 asymetryczne, z wiekszym prawdopodobiedstwem
nizszego wzrostu z uwagi na sygnaty spowolnienia koniunktury w Chinach, co moze skutkowaé mniej
sprzyjajagcym otoczeniem zewnetrznym.

PROCESY INFLACYJINE

»  Sredni poziom inflacji konsumenckiej mierzony wskaznikiem CPI w pierwszych trzech kwartatach 2015 roku
wyniost -1,1% r/r. W lutym odnotowano rekordowy spadek cen w skali 1,6% r/r. Presja na spadek cen byta
w gtéwnej mierze generowana przez czynniki o charakterze globalnym, a w szczegdlnosci spadki cen
surowcow energetycznych i zywnosciowych na rynkach s$wiatowych. Dodatkowo do spadkéow cen
przyczynito sie embargo na eksport zywnosci (owoce, mieso) do Ros;ji.

e W ostatnich miesigcach tendencje deflacyjne wygasajg. We wrzesniu inflacja wyniosta -0,8% r/r, a inflacja
bazowa netto (po wytgczeniu cen zywnosci i energii) byta dodatnia i wyniosta 0,2% r/r. Utrzymujacy sie
spadek cen producentéw (indeks PPI notuje spadki od jesieni 2012) wskazuje na brak presji na wzrost cen
w sektorze przemystowym.

e Oczekiwany jest stopniowy wzrost inflacji w 2016 roku. Wzrost inflacji bedzie wynikiem przede wszystkim
rosngcej dynamiki cen transportu (silny efekt niskiej bazy) oraz zywnosci (mniejsza podaz zb6z, owocow i
warzyw w zwigzku z suszg). Inflacja osiggnie cel NBP w 2017 roku.

*  Oczekiwane jest, ze dynamika ptac w sektorze przedsiebiorstw zanotuje przyspieszenie do 4,5% z 3,7%
szacowanych na ten rok. Wsparciem dla presji ptacowej bedzie stopniowy wzrost inflacji konsumenckiej
przy jednoczesnej stabilizacji wzrostu gospodarczego na solidnym poziomie.

RYNEK PRACY

e W 2016 r. oczekuje sie utrzymania umiarkowanego trendu wzrostowego zatrudnienia, co przetozy sie na
stabilizacje rocznej dynamiki zatrudnienia w okolicach 1.0% r/r. Potencjat do kreacji etatéw widoczny jest
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w szczegblnosci w sektorze budowlanym w zwigzku z oczekiwanym przyspieszeniem inwestycji
infrastrukturalnych, natomiast w przetwérstwie przemystowym potencjat ten wydaje sie stopniowo male¢
w miare zblizania sie do poziomu zatrudnienia z okresu szczytu koniunktury z lat 2006-2007 przy braku
perspektyw istotnego przyspieszenia dynamiki popytu zagranicznego.

Szacuje sie, ze spadkowy trend stopy bezrobocia rejestrowanego bedzie w przysztym roku kontynuowany,
cho¢ juz w wolniejszym tempie niz dotychczas ze wzgledu na stopniowe pojawianie sie ograniczen
strukturalnych ze strony podazy pracy w sytuacji juz do$sé¢ mocno zredukowanego bezrobocia. Szacuje sie,
Ze na koniec 2016 roku stopa bezrobocia wyniesie 9,5% wobec 10,1% na koniec 2015 r.

POLITYKA MONETARNA

Inflacja znajduje sie znaczaco ponizej celu inflacyjnego Narodowego Banku Polskiego, wynoszacego 2,5%,
co sprzyja utrzymywaniu fagodnej polityki pienieznej przez Rade Polityki Pienieznej. Po serii obnizek stop
procentowych w 2014 roku, w 2015 roku Rada Polityki Pienieznej zdecydowata sie na jeszcze jedno ciecie
stép w marcu o 50 pb do rekordowo niskiego poziomu 1,50%. Jednoczesnie stopa lombardowa zostata
obnizona do 2,50%, a stopa depozytowa o 0,50%. Ocenia sie, Zze na poczatku 2016 roku inflacja powrdci do
dodatniego poziomu i bedzie stopniowo wzrasta¢ w kolejnych miesigcach, jednak wcigz bedzie
ksztattowata sie wyraznie ponizej celu inflacyjnego Narodowego Banku Polskiego. Gtéwng przyczyna
wzrostu inflacji jest zaktadany coraz szybszy wzrost cen zywnosci.

W 2016 roku zakonczy sie kadencja wiekszosci cztonkdw Rady Polityki Pienieznej. Ocenia sie, ze nowy sktad
Rady bedzie prezentowat ,,gotebig” retoryke, niemniej jednak nie zmieni stép w 2016 roku. Zaktada sie, ze

kolejng zmiang stép bedzie ich podwyzka, jednak nastgpi to dopiero w 2017 roku.

* zrédto: Biuro Analiz Makroekonomicznych Banku PEKAO SA

Prognozy makroekonomiczne dla Polski*:

Rok 2015f 2016f
Ludnos¢ min 38439,0 38 382,8
PKB mlid PLN 1783,4 1873,0
PKB mld USD 472,5 460,0
PKB mld EUR 427,2 446,0
PKB, %, r/r, wzrost nominalny 3,7 5,0
PKB % r/r wzrost realny 3,5 3,6
Konsumpcja % r/r wzrost realny 3,2 3,4
Inwestycje % r/r wzrost realny 8,6 7,6
Sprzedaz detaliczna % r/r ceny state 4,8 4,0
Produkcja przemystowa % r/r 4,2 5,0
Stopa bezrobocia na koniec roku % 9,9 9,0
Stopa bezrobocia $rednioroczna % 10,5 9,4
Ptace brutto w sektorze przedsiebiorstw % r/r 4,0 4,8
Przecietne zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw 1,0 1,4
Ceny producentéw % r/r $redniorocznie -1,7 1,5
Ceny producentéw % r/r na koniec roku 0,6 2,5
Inflacja % r/r $redniorocznie -0,9 1,3
Inflacja % r/r na koniec roku 0,5 1,7
Eksport EUR % r/r 7,4 7,0
Import EUR % r/r 5,0 8,0
Rachunek obrotéw biezacych mld EUR -0,5 -5,0
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* zrédto: Raiffeisen Bank Polska SA i Raiffeisen Research RZB Group oraz dane historyczne GUS, MF, NBP, Reuters

Prognozy rynku finansowego:

WARTOSCI SREDNIOMIESIECZNE

EURPLN | USDPLN | GBPPLN | CHFPLN Wibor 3M | Libor EUR 3M Libor USD 3M
31-12-2015 4,29 4,01 6,04 3,97 1,75 -0,05 0,70
31-01-2016 4,28 4,02 5,85 3,94 1,75 -0,05 0,78
28-02-2016 4,26 4,03 5,85 3,90 1,73 -0,05 0,87
31-03-2016 4,25 4,05 5,86 3,86 1,70 -0,05 0,95
30-04-2016 4,23 4,06 5,91 3,83 1,70 -0,05 1,03
31-05-2016 4,22 4,07 5,97 3,79 1,70 -0,05 1,12
30-06-2016 4,20 4,08 6,03 3,75 1,70 -0,05 1,20
31-07-2016 4,20 4,10 5,92 3,75 1,70 -0,05 1,37
31-08-2016 4,20 4,13 5,81 3,75 1,70 -0,05 1,53
30-09-2016 4,20 4,16 5,70 3,75 1,71 -0,05 1,70
31-10-2016 4,18 4,11 5,63 3,76 1,72 -0,05 1,78
30-11-2016 4,17 4,07 5,55 3,77 1,74 -0,05 1,87

* zrédto: Raiffeisen Bank Polska SA i Raiffeisen Research RZB Group oraz dane historyczne GUS, MF, NBP, Reuters
SEKTOR BUDOWLANY

Prognozy wskazujg, ze w roku 2016 wzrost wartosci produkcji budowlanej bedzie obserwowany we wszystkich
analizowanych krajach. Najwyzsze skumulowane wzrosty w tym okresie zostang zanotowane w Rumunii i Butgarii —
odpowiednio 50% i 40%. W pozostatych krajach skumulowany wzrost bedzie sie wahat pomiedzy 2,5% na Wegrzech
a nieco ponad 10% w Czechach.

Dzieki znacznemu ozywieniu sektora w Polsce, produkcja budowlana w kraju w 2016 r. zblizy sie do poziomu
notowanego w 2011 r., jednak go nie przekroczy.*
*7rédto: PMR, National Statistical Institute

Catkowita produkcja budowlana w wybranych krajach
Europy Srodkowo-Wschodniej (indeks 2011=100), 2011-2016p
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-
?rdggog:&? National Statistical Institute, Czech Statistical Office, Statistical Office of the Slovak Republic, 2012 \‘ PMR

Tegoroczne, dobre wyniki w branzy mieszkaniowej to efekt inwestycji budowlanych z lat 2013 i 2014. To co jednak
dla nas najwazniejsze, to ilos¢ wydanych nowych pozwolen na budowe, a te wedtug GUS wzrosty o ponad 13%.
Oznacza to, ze prawdziwy boom budowlany dopiero przed nami. Efekty boomu widoczne bedg jeszcze przynajmniej
przez 2 lata, bo tyle przecietnie trwa proces inwestycyjny.

Najwiekszy, blisko 61% udziat w ogdlnej liczbie mieszkar oddanych do uzytkowania w 2015 roku mieli inwestorzy
indywidualni. Kondycja finansowa tej wtasnie grupy bedzie miata decydujace znaczenie dla branzy budowlanej. Na
tq kondycje sktadajg sie pewnos¢ zatrudnienia, niska inflacja i dostepnos¢ kredytéw. Mamy obecnie w Polsce
historycznie najnizsze bezrobocie, deflacje, niskie stopy procentowe i tatwy dostep do niskooprocentowanych
kredytow.
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SEKTOR STALOWY

Rok 2016 miat by¢ rokiem przetrwania. Poprawy analitycy spodziewali sie dopiero w roku 2017.

Obawy budzito Chinskie hutnictwo wptywajgce na obnizenie globalnych cen przez rosngcy eksport swojej stali,
sprzedawanej w cenach, ktére wszedzie na Swiecie uwazane sg za dumpingowe oraz rosngcy import z krajéw bytego
ZSRR, a zwtaszcza z Rosji i Ukrainy.

Branza hutnicza w Europie obawiata sie powtérki z roku 2015, kiedy odnotowano niewielki wzrost popytu, ale niskie
ceny i mocna presja importowanej stali spowodowaty, ze europejscy hutnicy wiele na tym wzroscie nie skorzystali.

Tymczasem wprowadzone przez UE cta antydumpingowe i niska atywnos¢ eksportowa Chin w potaczeniu ze
wzrostem popytu na europejskim rynku stalowym pozwolity na przetamanie spadkowego trendu cen surowca i
zrealizowanie podwyzek juz w | potowie 2016r. W 111Q 2016 powinna nastgpic krétkotrwate odreagowanie i korekta
cen stali, ale powinny sie one utrzymacé na poziomach wyzszych niz w 2015r.

W Polsce spodzieny jest wzrost zapotrzebowania na stal wraz z rozpoczeciem realizacji inwestycji wynikajgcych z
nowej transzy srodkow unijnych.

5. ISTOTNE CZYNNIKI RYZYKA | ZAGROZEN DLA DZIALALNOSCI SPOtKI

5.1. RYZYKA | ZAGROZENIA ZEWNETRZNE, WYNIKAJACE Z OTOCZENIA

Ryzyko konkurencji

Spdtka funkcjonuje na rynku producentow i dystrybutoréw wyrobdw stalowych wykonywanych ze stali
ptaskiej. Dziatalno$¢ Spoétki w duzej mierze koncentruje sie na produkcji wyrobéw stalowych dla
budownictwa, producentéw stolarki otworowej PCV, branzy instalacyjnej, klimatyzacyjnej i automotive.
Zakupy surowca i sprzedaz wyrobow ma charakter transakcji SPOTowych.

Istotnymi czynnikami decydujgcymi o przewadze konkurencyjnej danego podmiotu sg: oferowana cena
wyrobow, posiadane doswiadczenie i zdolnosci produkcyjno-technologiczne, jako$¢ oferowanych
produktdw oraz zdolnos$¢ do szybkiego realizowania kontraktow.

Spotka ogranicza ryzyko konkurencji poprzez:

- umacnianie pozycji zakupowej i dywersyfikacje dostawcéw towardw i ustug

- umacnianie pozycji na dotychczasowych rynkach oraz dywersyfikowanie ryzyka homogenicznosci branz
i obszaréw dotychczasowej dziatalnosci

- wysokie wyspecjalizowanie i koncentracja na rozwoju w kierunku branz o wysokim technologicznie
progu wejscia dla konkurencji

- utrzymywanie witasnego dziatu projektowego, rozwijajagcego produkty i wytwarzajgcego nowe
technologie produkcyjne

Ryzyko zwigzane z koniunkturg gospodarczg

Na realizacje zatozonych przez Spétke celéw strategicznych i planowane wyniki finansowe wptywaja
miedzy innymi czynniki makroekonomiczne, ktére sg niezalezne od dziatani Spétki. Do czynnikéw tych
zaliczy¢ mozna: wzrost produktu krajowego brutto (PKB), inflacje, ogdlng kondycje polskiej gospodarki,
zmiany legislacyjne. Niekorzystne zmiany wskaznikdw makroekonomicznych mogg wptyngé na
pogorszenie sytuacji finansowej Spoéfki.

Popyt na ustugi oferowane przez Spdtke powigzany jest z sytuacjg gospodarczg kraju i rynkéw
europejskich, ktéra ma wptyw na kondycje odbiorcéw produktéw oferowanych przez Spétke oraz jego
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konkurencje i przektada sie na ich plany zakupowe.

Nieco mniej pesymistyczne niz w poprzednich miesigcach sg oceny ogdlnego klimatu koniunktury w
budownictwie. Poprawity sie negatywne dotychczas prognozy dotyczgce produkcji, sytuacji finansowej
oraz zatrudnienia. Znaczgco poprawiajg sie wskazniki wyprzedzajgce koniunkture PMI, wskazujgce na
pozytywne nastroje i ocene ogdlnego klimatu koniunktury. Wzrasta réwniez ilos¢ wydanych pozwolen na
budowe w stosunku do poprzednich okreséw.

Ryzyko zmiennosci kursu walutowego

Spoétka dokonuje znacznej czesci zakupow surowcéw na rynku europejskim i realizuje znaczng czesc
sprzedazy wyrobdw na rynku europejskim i potudniowoamerykarskim. W zwigzku z powyzszym posiada
stosunkowo wysoka ekspozycje na ryzyko zmiennosci kursu walutowego. W celu ograniczenia ryzyka
Spotka stosuje hedging naturalny dopasowujg poziom ekspozycji importowej do ekspozycji eksportowej.
Spétka ogranicza ryzyko kursu walutowego rdéwniez poprzez dokonywanie zabezpieczen kursu
ewentualnych nadwyzek ekspozycji walutowej poprzez stosowanie instrumentéw w postaci forwarddw i
prostych instrumentéw opcyjnych.

Ryzyko zmiennosci stop procentowych

Spétka w znacznym stopniu finansuje dziatalno$¢ inwestycyjng przy zastosowaniu dtugoterminowych
kredytow inwestycyjnych, opartych o stopy procentowe WIBOR. W zwigzku z tym posiada wysokg
ekspozycje na ryzyko zmiennosci stop procentowych.

Spétka ogranicza ryzyko zmiennosci stép procentowych poprzez stosowanie instrumentéw
zabezpieczajgcych kurs stopy procentowej w postaci transakcji IRS.

Ryzyko zmiennosci cen stali

Wyniki finansowe Spétki oraz poziom marzy uzyskiwanej na sprzedazy uzalezniony jest od poziomu cen
stali, ktéra stanowi gtdwny sktadnik kosztowy w kosztach produkcji profili stalowych. Rynek przy trendzie
rosngcych cen stali umozliwia osiggniecie wiekszych przychodéw i zrealizowanie wiekszej marzy niz przy
trendzie cen malejgcych. Znaczna i nagta obnizka cen stali moze sie odbi¢ negatywnie na wynikach
finansowych Spotki poprzez zmniejszenie uzyskiwanej na sprzedazy marzy, a takze zmusi¢ do dokonania
przeszacowania zapasoéw, natomiast wzrost cen stali moze pozytywnie odbi¢ sie na przychodach i
realizowanych marzach.

Spdétka w znacznym stopniu transferuje ryzyko zmiennosci cen stali na odbiorce kornicowego, dokonujac
zakupow surowcow i ofertujac sprzedaz w transakcjach SPOTowych.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscig branzy

Znaczny udziat przychoddéw ze sprzedazy stanowig transakcje zwigzane z kontrahentami dziatajgcymi na
rynku budowlano-montazowym, ktéry charakteryzuje sie  stosunkowo wysokg sezonowoscia.
Sezonowos$¢ ta wynika w gtdwnej mierze ze zmiennych warunkéw atmosferycznych, witasciwych dla
klimatu przejsciowego. Okres od pdznej jesieni do wczesnej wiosny utrudnia prowadzenie zewnetrznych
prac budowlanych i powoduje silne ostabienie sprzedazy profili okiennych, jednakze nie utrudnia
prowadzenia wewnetrznych prac budowlanych, wykoriczeniowych i montazowych.

Spdtka redukuje efekt sezonowosci zwigzany z branzg budowlang poprzez:

- dywersyfikacje docelowych grup odbiorcéw o odbiorcéw z innych branz niedotknietych sezonowoscig
badz takich, ktdre charakteryzujg sie odmiennym trendem sezonowosci, dziatajgcym komplementarnie i
umozliwiajgcym zoptymalizowanie wykorzystania mocy produkcyjnych i spfaszczenie amplitudy
sezonowosci.

- dywersyfikacje rynkéw zbytu i zwiekszanie udziatu sprzedazy eksportowej do krajéw o nizszej
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sezonowosci.

Ryzyko zwigzane z nieterminowymi zaptatami

Sytuacja ekonomiczna podmiotéw funkcjonujgcych w otoczeniu Spétki zalezy w gtéwnej mierze od
ogolnej kondycji gospodarki oraz od dostepnosci zewnetrznych zrédet finansowania. Spétka znacznie
ogranicza ryzyko zwigzane z nieterminowymi zaptatami poprzez:

- stosowanie instrumentéw factoringowych, przyspieszajgcych wskaznik inkasa naleznosci

- ubezpieczanie naleznosci od ryzyka handlowego

- weryfikowanie wiarygodnosci kontraktowej kontrahentow przy pomocy wywiadowni gospodarczych

- statg wspodtprace z wyspecjalizowanymi podmiotami windykacyjnymi

5.2.RYZYKA | ZAGROZENIA WEWNETRZNE, WYNIKAJACE Z DZIALALNOSCI SPOLKI

Ryzyko niezrealizowania celdw strategicznych i niewypetnienia kowenantéw kredytowych

W zwigzku z zewnetrzng i niezalezng od Spatki sytuacjg makroekonomiczng i pogarszajgcy sie koniunkturg
gospodarczg niewykluczone jest nieosiggniecie wszystkich zaktadanych przez Spétke celdw
strategicznych oraz przewidzianych umowami kredytowymi parametrow wskaznikéw finansowych, co
moze skutkowac obnizeniem wsrdd inwestoréw atrakcyjnosci inwestycyjnej Spotki oraz niekorzystng
zmiang dotychczasowych warunkéw kredytowych, wptywajaca negatywnie na wyniki finansowe Spétki.

Ryzyko transakcji z podmiotami powigzanymi

W zakresie prowadzone] dziatalnosci Spotka zawiera transakcje z podmiotami powigzanymi, w tym z
akcjonariuszami oraz podmiotami zaleznymi od gtéwnych akcjonariuszy. Transakcje te zapewniajg
efektywne prowadzenie dziatalnosci gospodarczej i obejmujg, miedzy innymi, wynajem nieruchomosci
na potrzeby dziatalnosci gospodarczej, wzajemne dostawy produktow i ustug, kompensate wzajemnych
naleznosci oraz inne transakcje. Z uwagi na przepisy podatkowe dotyczace warunkéw transakcji
zawieranych przez podmioty powigzane, w tym w szczegolnosci stosowanych w tych transakcjach cen
(ceny transferowe) oraz wymogéw dokumentacyjnych odnoszacych sie do takich transakcji, a takze z
uwagi na zwiekszajgce sie zainteresowanie organéw podatkowych zagadnieniem cen transferowych oraz
warunkami transakcji z podmiotami powigzanymi, nie mozna wykluczyé, iz Grupa moze by¢ przedmiotem
kontroli i innych czynnosci sprawdzajgcych podejmowanych przez organy podatkowe w powyzszym
zakresie.

Ewentualne zakwestionowanie przez organy podatkowe transakcji realizowanych z udziatem podmiotow
powigzanych, w tym ich warunkéw cenowych, termindw ptatnosci, celowosci lub innych warunkéw
takich transakcji, moze mie¢ negatywny wptyw na sytuacjg finansowg Spodtki, jednakze ze wzgledu na
nieznaczng wartosc¢ transakcji z podmiotami powigzanymi wptyw ten nie powinien by¢ znaczacy.

Ryzyko zwigzane z utrata kluczowych pracownikéw

Dziatalnos¢ Spotki prowadzona jest w znacznym stopniu w oparciu o wiedze i doswiadczenie wysoko
kwalifikowanej kadry pracowniczej. Istnieje potencjalne ryzyko odejscia pracownikéw o kluczowym
znaczeniu z punktu widzenia rozwoju Spoétki, co mogtoby mie¢ wptyw na jakos$¢ przebiegu proceséw
wewnetrznych i poziom osigganych wynikow.

Spdtka ogranicza ryzyko utraty kluczowych pracownikéw poprzez:

- wysokg wewnetrzna kulture organizacyjng, dzieki ktérej pracownicy identyfikujg sie

ze Spotka,

- odpowiednie ksztattowanie motywacyjno-lojalnosciowego systemu wynagrodzen,
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- zarzadzanie wiedzg i szeroki program szkolen oraz ustanowienie kompletnych i szczegétowych instrukgji
i procedur, umozliwiajgcych stosunkowo tatwe zastepowanie pracownikow

5.3. Analiza wrazliwosci na ryzyko

Zarzad poddat analizie nastepujgce rodzaje ryzyka rynkowego, na ktdre jest narazona spoétka:
e ryzyko zmian kurséw wymiany,

e ryzyko zmian stép procentowych.

Analiza przedstawia wptyw zmian poszczegdlnych czynnikdw ryzyka na wynik brutto Spétki.
Wybrane parametry rynkowe: kurs 4,4255 EUR/PLN , kurs wymiany 3,9803 USD/PLN.

Rodzaj ryzyka
POZYCJA BILANSOWA rynkowego Czynnik ryzyka rynkowego
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug walutowe Kurs wymiany EUR/PLN
Srodki pieniezne walutowe Kurs wymiany EUR/PLN
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug walutowe Kurs wymiany EUR/PLN
Kredyty bankowe stopy procentowej oprocentowanie
Analiza wrazliwosci na ryzyko walutowe
Kurs wymiany | Kurs wymiany
Wartoéé EUR/PLN USD/PLN
Pozycja bilansowa Wartoéé w | narazona Wptyw na wynik finansowy
sprawozdaniu | na ryzyko | wzrost | spadek [ wzrost | spadek
w TPLN (wTPLN) [+10% |-10% [+10% |-10%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 26 100 10942 947 -947 147 -147
Srodki pieniezne 11505 10438| 1044| -1044
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 33 308 10356(-1036| 1036
WPLYW NA WYNIK FINANSOWY (brutto) 956 -956 147 -147

Analiza wrazliwosci na ryzyko stopy procentowe;j

Oprocentowanie
Wptyw na wynik
Pozycja bilansowa finansowy
Wartos$é w wzrost |spadek
sprawozdaniu w TPLN |+ 50 p.b |-50 p.b
Kredyty bankowe 15767 45 -45
WPLYW NA WYNIK FINANSOWY (brutto) 45 -45

6. WSKAZANIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WtASCIWYM DLA
POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRAC)I PUBLICZNEJ

W stosunku do Spétki nie toczg sie postepowania, ktdrych wartosé indywidualnie lub tacznie stanowi
co najmniej 10% kapitatéw wtasnych emitenta.

7. ZNACZACE ZOBOWIAZANIA | DOTACIE

7.1. ZOBOWIAZANIA FINANSOWE
15



Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci MFO S.A. za pierwsze potrocze 2016 r.

okres sptlaty
Stan na 30.06.2016 od 1 roku powy 2ej Razem
do 1 roku do 3 lat od 3do 5 lat 5 jat
Kredyt w rach. Biezgcym Bank Millenium
5797/13/M/04 12097 12097
Kredyt w rach. Biezagcym Bank Raiffeisen 0 0
nr CRD/41165/14
Kredyt inwestycyjny nr 37335/12 Raifaissen 469 0 469
Millenium kredyt technolog. 5786/13/318/04 480 960 239 1679
Millenium kredyt. technol. 5787/13/318/04 435 870 218 1523
Razem 13 480 1830 457 0 15 767
okres splaty
St 30.06.2016 R
anna do 1 roku od 1;?;:1 do od3do5lat | powy zej5 lat azem
Zobowigzanie z tytutu leasingu
finansowego 1308 1708 3016
Razem 1308 1708 0 0 3016
Zobowigzania zabezpieczone na majqtku Spotki
Zobowi gza | Zobowi gza
Kwota z nie na nie na
Kredytodawca Rodzaj Oprocentowa | Umowy dzie dzien Termin | Zabezpieczeni
kredytu nie 30.06.2016 | 01.01.2016 splaty e kredytu
Bank Umowa TPLN TPLN TPLN
Weksel in
blanco wraz z
deklaracjg
wekslowg
wystawione
Umowa nr przez klienta
5797/13/M/04 | kredyt w Jjako
Millenniu | 2 1_9.06.2013 ra_lchunku WIBOR Limit w zabezr'neczgme
zmieniona biezacym . kwocie 18.06.20 | bezposrednie
m Bank " . 1M+marza 12 097 9872 ;
SA Aneksem nr (f_manso_wame banku 13.000 17 gc_|2|e
o A4/5797/13/M/ | biezacej TPLN wierzytelnosé
04z dziatalnosci) wekslowa jest
28.04.2016 zabezpieczona
zastawem
rejestrowym na
zapasach o
wartosci min.
21.000 TPLN
Umowa nr
CRD/41165/14 kred 1)Petnomocnict
z dnia 07 maja odn:;i/tvialny w wo do rachunku
Raiffeise 2014 oraz rachunku WIBOR Limit w bankowego.
Aneksnrilz L. . kwocie 16.05.20 | 2)Weksel
n Bank dni ; biezacym 1M+marza 0 3977 )
SA nia 13 maja (finansowanie | banku 4.500 17 wihasny in
o 2015 oraz biezacei TPLN blanco wraz z
iezgcej p
Aneks nr2z ; -~ deklaracjg
) ; dziatalnosci)
dnia 16 maja weksowa.
2016
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Umowa nr
CRD/37335/12
z dnia 23 maja

kredyt
inwestycyjny

1) hipoteka
taczna do kwoty
6.300 TPLN na
nieruchomoscia
ch,

2) zastaw
rejestrowy na
zbiorze rzeczy
ruchomych i
praw (linii
profilujgcej do
wytwarzania
ksztattownikow
cienkosciennyc
h) do

Raiffeise 2012 (zak_up Iinii_ do WIBOR 3M + 4.200 31.12.20 maksymalnej
n Bank zmieniony profilowania, marza banku TPLN 469 997 16 sumy
S.A. A rozbudowa zabezpieczenia
neksem nr 1 .
- hali 6.300 TPLN.

z 14 listopada . .

2012 magazynowej) 3)_ cesja
wierzytelnosci z
umowy
ubezpieczenia
zapasow i
nieruchomosci,
4)
Petnomocnictw
o do rachunku
bankowego,

5) Poddanie sie
egzekucji do
kwoty 6.300
TPLN
Na realizacje 1) hipoteka
przedsiewzieci taczna do kwoty
a objetego 18.360 TPLN
pomocg na
publiczng w nieruchomoscia
ramach ch,
Programu 2) cesja praw z
Umowa o Operacyjnego polisy
kredyt Innowacyjna ubezpieczeniow
Millenniu technologiczny | Gospodarka Kwota ej
m Bank | " Priorytet 4, WIBOR 3M + kredytu: 1679 1724 18.01.20 | (hipoteka i cesja
SA 5786/13/318/0 | Dziatania 4.3. | marza banku 5.653.2 20 sg
o 4 z dnia 19 (Projekt: 00 PLN zabezpieczenia
czerw ca 2013 | ,Dwuscienny mi wsp6lnymi z
r. ksztattownik dla uméw o
cienkoscienny kredyt
z technologiczny
powierzchniow nr
ym 5786/13/318/04
odksztatceniem oraz nr
i sposob jego 5787/13/318/04
wytwarzania”) ;
3) zastaw
Na realizacje rejestrowy na
przedsiewzigci Srodkach
a objetego trwatych
pomoca wchodzacych w
publiczng w sktad linii
Umowa o ramach produkc_)_/jnej do
kredyt Programu produk_cu
technologiczny Operacyjnego Kwota dwus’menn_ego
Millenniu nr Innowacyjna WIBOR 3M + kredytu: 18.01.20 k_sztaitc?wnlka
m Bank 5787/13/318/0 Gc_)spodarka marza banku 5.146.é 1523 1571 20' ' cienkoscienneg
SA. 4zdniale | Prioytet4, 00 PLN 0z .
czerw ca 2013 Dziatania 4.3. powierzchniowy
(Projekt: m

r.

~rermoizolacyj
ny ksztattownik
z blachy
ocynkowanej i
sposéb jego
wytwarzania”)

odksztatceniem
zakupionej z
kredytu
technologiczneg
0 do najwyzszej
sumy
zabezpieczenia
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tys PLN 9.045
oraz zastaw
rejestrowy na
Srodkach
trwatych
wchodzacych w
sktad linii
produkcyjnej do
produkcji
termoizolacyjne
go
ksztattownika z
blachy
ocynkowanej
zakupionej z
kredytu
technologiczneg
0 do najwyzszej
sumy
zabezpieczenia
TPLN 8.235

4) poddanie sie
egzekucji do
kwoty
9.610.440 PLN
w przypdku
Umowy
kredytowej nr
5786/13/318/04
oraz do kwoty
PLN 8.749.560

PLN w
przypadku
Umowy
kredytowej nr
5787/13/318/04.
Lacznie
TPLN: 15767 18 140

7.2. DOTACIE

W pierwszym potroczu 2016 roku Spétka ujeta w sprawozdaniu finansowym nastepujace dotacje:
1)dotacje do aktywdw - otrzymane w ramach dziatania 4.3 Kredyt technologiczny osi priorytetowej 4
Inwestycje w innowacyjne przedsiewziecia Programu Operacyjnego Innowacjna Gospodarka, 2007-2013,
ktore dotyczg nastepujgcych projektow:
,Dwuscienny ksztattownik cienkoscienny z powierzchniowym odksztatceniem i sposéb jego
wytwarzania”,

e ,Termoizolacyjny ksztattownik z blachy ocynkowanej i sposéb jego wytwarzania”.

tacznie w ramach ww. projektow spdtka otrzymata w latach ubiegtych dofinansowanie w kwocie 7.200
TPLN. Dotacja ta zaprezentowana zostata w bilansie w pozycji rozliczenia miedzyokresowe (przychoddéw)
w podziale na cze$¢ krétko- oraz diugoterminowsq i od stycznia 2015 roku nastepuje stopniowe jej
odpisywanie , rownolegle do amortyzacji srodkéw trwatych wspdtfinansowanych z dotacji , na poczet
pozostatych przychodéw operacyjnych.

[-]Rozliczenie w PPO w
nazwa projektu: Stan na 01.01.2016 2016roku Stan na 30.06.2016
+Dwuscienny ksztaltownik cienkoscienny z
powierzchniowym odksztatceniem i sposéb

jego wytwarzania” 3 660 54 3605

~rermoizolacyjny ksztattownik z blachy

ocynkowanej i spos6b jego wytwarzania” 3333 49 3285
tacznie 6993 103 6 890
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2)Dotacja do projektu pt."Opracowanie innowacyjnej zautomatyzowanej technologii wytwarzania
wspornikow sciennych o nowatorskiej konstrukcji" realizowanego w ramach Dziatanie 1.1. "Projekty B+R
przedsiebiorstw", Poddziatanie 1.1.1 "Badania przemystowe i prace rozwojowe realizowane przez
przedsiebiorstwa" Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwdj 2014-2020, wspétfinansowanego ze
srodkow Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego.

W pierwszym potroczu 2016r. Spétka zakonczyta realizacje 1 etapu projektu (badania przemystowe).
Koszty dotyczace badan przemystowych zostaty ujete w sprawozdaniu finansowym zgodnie z MSR 38.

Otrzymane dofinansowanie w kwocie 41 TPLN zostato zaprezentowane w pozycji pozostate przychody
operacyjne. Po dniu bilansowym wptyneta kolejna transza dotacji (120 TPLN), obecnie Spétka oczekuje
na refundacje ostatniego wniosku w ramach etapu 1 projektu.

8. OPIS ISTOTNYCH TRANSAKCJI ZAWARTYCH Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Spdtka MFO S.A. nie posiada jednostek powigzanych kapitatowo, jedynie jednostki powigzane osobowo.
S3 to jednostki kontrolowane przez Przewodniczgcego Rady Nadzorczej i zarazem akcjonariusza - Pana
Marka Mirskiego. Zadna z transakcji realizowanych pomiedzy podmiotami powigzanymi nie spetniata

warunku istotnosci, ani pojedynczo ani tgcznie. Wszystkie transakcje zostaty zawarte na warunkach
rynkowych.

9. INFORMACIJE O UDZIELONYCH POZYCZKACH

W 2016 roku Spétka nie udzielata kredytéw, pozyczek, poreczen i gwarancji.

10. ZMIANY W SKtADZIE OSOB ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH

W okresie objetym sprawozdaniem nie miaty miejsca zmiany w sktadzie oséb zarzadzajgcych Spotka.
Na dzierh 30.06.2016r. sktad Zarzadu byt nastepujacy:

=  Tomasz Mirski - Prezes Zarzadu;
= Jakub Czerwinski - Cztonek Zarzadu;
=  Adam Piekutowski - Cztonek Zarzadu;

Podczas ZWZ Spofki, ktére odbyto sie dnia 27 kwietnia 2016 roku powotano cztonkéw Rady Nadzorczej
na okres wspdlnej 3 letniej kadencji.

Na dzien 30.06.2016 sktad Rady Nadzorczej byt nastepujacy:

= Marek Mirski - Przewodniczacy RN;

®* Tomasz Chmura - Z-ca Przewodniczgcego RN;
® Grzegorz Janas - Cztonek RN;

=  Stawomir Brudzinski - Cztonek RN;

= Marcin Pietkiewicz - Cztonek RN;
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11. WARTOSC WYNAGRODZEN, NAGROD LUB KORZYSCI WYPLACONYCH, NALEZNYCH LUB
POTENCJALNIE NALEZNYCH, ODREBNIE DLA CZtONKOW ORGANOW ZARZADZAJACYCH

I NADZORUJACYCH
Wynagrodzenie zasadnicze Zarzgdu 354
T.Mirski- Prezes Zarzgdu 159
J.Czerwinski- Czlonek Zarzgdu 90
A.Piekutowski-Czlonek Zarzadu 105
Premia Zarzadu za 2015r. 939
T.Mirski- Prezes Zarzgdu 318
J.Czerwinski- Czlonek Zarzgdu 311
A.Piekutowski-Czlonek Zarzadu 311
Wynagrodzenie Rady Nadzorczej 24
M.Mirski 0
T.Chmura 6
S.Brudzinski 6
M.Pietkiewicz 6
M.Kadej-Barwik (do 31.04.2016) 4
G.Janas (od 01.05.2016) 2
taczna kwota TPLN | 1317

12. AKCJE ZNAJDUJACE SIE W POSIADANIU OSOB ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH

Wedtug wiedzy Zarzadu, osoby zarzadzajace

ilosci akcji Spotki:

i nadzorujgce MFO S.A. posiadajg nastepujace

. % udziat w

. . . . . . i . % udziat w . P

Akcje w posiadaniu organéw zarzadzajacych i liczba akeii warto$¢ nominalna ogélnei liczba ogolnej

nadzorujacych na dzier 31.12.2015 ) akcji (PLN) . g. ! .. gtosow liczbie
liczbie akcji .

gtosow
Tomasz Mirski - Prezes Zarzadu 2100 000 420 000,00 34% 2 625 000 37%
Jakub Czerwinski - Cztonek Zarzadu 4348 869,60 0,1% 4348 0,1%
Marek Mirski - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej 2 000 000 400 000,00 33% 2 500 000 35%
Stawomir Brudzinski - Cztonek Rady Nadzorczej 10 000 2 000,00 0,2% 10 000 0,2%
Razem 4114 348 822 869,60 67% 5139 348 72%

13. WYKAZ AKCJONARIUSZY POSIADAJACYCH CO NAJMNIE) 5% GtOSOW NA WALNYM

ZGROMADZENIU

Wedtug informacji posiadanych przez Spoétke, akcjonariuszami, posiadajgcymi co najmniej 5%

ogélnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, sa:

Akcjonariusz llos¢ akcji razem Udziat w. kapitale llo$¢ glossw % gtosow na WZA
akcyjnym razem
Tomasz Mirski 2 100 000 34% 2 625 000 37%
Marek Mirski 2 000 000 33% 2 500 000 35%
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14. INFORMACIJA O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW AKCJI PRACOWNICZYCH

W 2016 roku Spétka nie realizowata programu akcji pracowniczych.

15. INFORMACIJA O EMISJI AKCJI
W 2016 roku Spétka nie dokonywata emisji akcji.

16. INFORMACJE O UMOWIE Z PODMIOTEM UPRAWNIONYM DO BADANIA SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH

a) Data zawarcia przez Spotke umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych oraz okresie, na jaki umowa zostata zawarta.

Umowe na badanie i przeglad sprawozdania finansowego za 2016 rok Spodtka zawarta dnia
17.03.2016 z firmg Roed| Audit Sp. z0.0. z siedzibg w Warszawie — na podstawie uchwaty RN z dnia
14.03.2016r.

b) taczna wysokos¢ wynagrodzenia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
z tytutu badania i przegladu sprawozdania finansowego :

e 45000 zt netto za zbadanie i przeglad sprawozdania finansowego

17. STOSOWANIE ZASAD tADU KORPORACYJNEGO ZAWARTYCHW DOBRYCH PRAKTYKACH SPOLEK
NOTOWANYCH NA GPW

Zarzad spotki MFO S.A. (,Spdtka”), doceniajac range zasad fadu korporacyjnego dla zapewnienia
przejrzystosci stosunkow wewnetrznych oraz relacji Spétki z jej otoczeniem zewnetrznym, a w
szczegblnosci z obecnymi i przysztymi akcjonariuszami Spotki, wykonujgc obowigzek natozony §29 pkt 3
Regulaminu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. informuje, ze przyjmuje do stosowania
wszystkie zasady tadu korporacyjnego okreslone w dokumencie ,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na
GPW 2016”, z wyjatkiem:

Polityka informacyjna i komunikacja z inwestorami

I.2.1.2. sktad zarzadu i rady nadzorczej spotki oraz zyciorysy zawodowe cztonkdw tych organdw wraz z
informacjg na temat spetniania przez cztonkdw rady nadzorczej kryteriow niezaleznosci, Komentarz
spotki dotyczacy sposobu stosowania powyzszej zasady.

Spdtka informuje, ze na jej korporacyjnej stronie internetowej nie przedstawiata dotychczas informacji
na temat spetnienia przez cztonkdw RN kryteridw niezaleznosci. Spétka zamierza uzupetnié te informacje
w przysztosci, co spowoduje, ze zasada bedzie w petni stosowana.

1.Z.1.3. schemat podziatu zadan i odpowiedzialnos$ci pomiedzy cztonkéw zarzadu, sporzadzony zgodnie z
zasada 11.2.1,

Spétka nie stosuje powyzszej zasady.

Spétka informuje, ze szczegdtowy zakres zadan i odpowiedzialnosci poszczegdlnych cztonkéw zarzadu
ustalony jest w ich umowach o prace badZ umowach o zarzgdzanie zawieranych z cztonkami zarzadu,
ktére sg objete klauzulami poufnosci. Zarzad nie podjat uchwaty okreslajgcej podziat zadan i
odpowiedzialnosci pomiedzy cztonkdw zarzadu, dlatego Spdtka nie decyduje sie na publikowanie

21



Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci MFO S.A. za pierwsze potrocze 2016 r.

schematu na korporacyjnej stronie internetowe;j.

1.2.1.11. informacje o tresci obowigzujacej w spotce reguty dotyczacej zmieniania podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, badz tez o braku takiej reguty,

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

Spétka informuje, ze na jej korporacyjnej stronie internetowej nie umieszczata dotychczas informacji o
stosowaniu badz braku reguty dotyczacej zmieniania podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych. Spétka zamierza w przysztosci uzupetnié strone korporacyjna o te informacje.

1.2.1.14. materiaty przekazywane walnemu zgromadzeniu, w tym oceny, sprawozdania i
stanowiska wskazane w zasadzie 11.2.10, przedktadane walnemu zgromadzeniu przez rade nadzorczg,
Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

Niniejsza zasada jest obecnie przedmiotem analizy, przy czym intencjg Zarzadu Spétki jest aby materiaty
przekazywane walnemu zgromadzeniu, w tym oceny, sprawozdania i stanowiska przedktadane walnemu
zgromadzeniu przez rade nadzorczg pozwalaty akcjonariuszom Spétki na dokonanie oceny dziatalnosci
Spétki z odpowiednim rozeznaniem. Niniejsza zasada jest adresowana gtéwnie do rady nadzorczej, stad
ostateczna deklaracja co do stosowania tej zasady zostanie przekazana po uzyskaniu stanowiska rady
nadzorczej, o czym Spdtka poinformuje w kolejnym raporcie biezgcym w sprawie stosowania Dobrych
Praktyk 2016.

1.2.1.15. informacje zawierajgcg opis stosowanej przez spotke polityki réznorodnosci w
odniesieniu do wtadz spoétki oraz jej kluczowych menedzeréw; opis powinien uwzgledniaé takie elementy
polityki réznorodnosci, jak pte¢, kierunek wyksztatcenia, wiek, doswiadczenie zawodowe, a takze
wskazywacé cele stosowanej polityki réznorodnosci i sposdb jej realizacji w danym okresie
sprawozdawczym; jezeli spétka nie opracowata i nie realizuje polityki réznorodnosci, zamieszcza na
swojej stronie internetowej wyjasnienie takiej decyzji,

Komentarz spétki dotyczacy sposobu stosowania powyzszej zasady.

Spétka zamieszcza na korporacyjnej stronie internetowej informacje o tym, ze nie przyjeta polityki
réoznorodnosci wraz z wyjasnieniem takiej decyzji. Przy wyborze oséb sprawujgcych funkcje zarzadcze i
nadzorcze decydujgce znaczenie majg wiedza, kompetencje i doswiadczenie poszczegdlnych
kandydatéw, a kryterium ptci, wieku i kierunku wyksztatcenia nie sg brane pod uwage.

1.Z.1.16. informacje na temat planowanej transmisji obrad walnego zgromadzenia - nie pdzniej niz
w terminie 7 dni przed datg walnego zgromadzenia,

Komentarz spétki dotyczacy sposobu stosowania powyzszej zasady.

Dotychczas Spdtka zamieszczata transmisje obrad walnego zgromadzenia na korporacyjnej stronie
internetowej, o czym informowata akcjonariuszy raportem biezgcym EBI. W przypadku transmisji
kolejnych obrad walnego zgromadzenia Spdtka zastosuje niniejszg zasade.

I.2.2. Spétka, ktérej akcje zakwalifikowane sg do indeksow gietdowych WIG20 lub mWIG40, zapewnia
dostepnosc swojej strony internetowej rowniez w jezyku angielskim, przynajmniej w zakresie wskazanym
w zasadzie |.Z.1. Niniejszg zasade powinny stosowac réwniez spoétki spoza powyzszych indeksow, jezeli
przemawia za tym struktura ich akcjonariatu lub charakter i zakres prowadzonej dziatalnosci.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

Spétka nie planuje prowadzi¢ strony internetowej w jezyku angielskim w petnym zakresie, z uwagi na
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strukture akcjonariatu Spotki oraz zakres prowadzonej przez nig dziatalnosci. W konsekwencji koszty
zwigzane z przygotowaniem strony internetowej w jezyku angielskim i jej aktualizacji, ktére musiataby
ponies¢ Spodtka, bytyby niewspdtmierne w stosunku do korzysci.

Zarzad i Rada Nadzorcza

I1.Z.1. Wewnetrzny podziat odpowiedzialnosci za poszczegdlne obszary dziatalnosci spotki pomiedzy
cztonkéw zarzadu powinien by¢ sformutowany w sposdb jednoznaczny i przejrzysty, a schemat podziatu
dostepny na stronie internetowej spotki.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

Spétka informuje, ze posiada jasny podziat zadan i odpowiedzialno$ci pomiedzy cztonkdéw zarzadu. Spétka
informuje rowniez, ze szczegdétowy zakres zadan i odpowiedzialnosSci poszczegdlnych cztonkdw zarzadu
ustalony jest w ich umowach o prace badZ umowach o zarzgdzanie zawieranych z cztonkami zarzadu.
Spétka nie decyduje sie na publikowanie schematu na korporacyjnej stronie internetowe;j.

I1.Z.2. Zasiadanie cztonkéw zarzadu spétki w zarzadach lub radach nadzorczych spotek spoza grupy
kapitatowej spétki wymaga zgody rady nadzorczej.

Komentarz spétki dotyczacy sposobu stosowania powyzszej zasady.

Zasiadanie przez cztonkdw zarzagdu w organach innych spétek spoza grupy kapitatowej regulowane jest
przez regulamin dziatania zarzadu, uchwalany przez rade nadzorczg. W obecnym brzmieniu regulaminu
dziatania zarzadu rada nadzorcza ustalita zasade uzyskania zgody walnego zgromadzenia na zasiadanie
przez cztonkéw zarzadu w organach innych spétek spoza grupy kapitatowej Spotki

I1.Z.6. Rada nadzorcza ocenia, czy istniejg zwigzki lub okolicznosci, ktdre mogg wptywac na spetnienie
przez danego cztonka rady kryteriéw niezaleznosci. Ocena spetniania kryteriow niezaleznosci przez
cztonkéw rady nadzorczej przedstawiana jest przez rade zgodnie z zasadg 11.Z.10.2.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

Niniejsza zasada jest adresowana gtéwnie do rady nadzorczej, stad ostateczna deklaracja co do
stosowania tej zasady zostanie przekazana po uzyskaniu stanowiska rady nadzorczej, o czym Spdtka
poinformuje w kolejnym raporcie biezgcym w sprawie stosowania Dobrych Praktyk 2016.

I1.Z.7. W zakresie zadan i funkcjonowania komitetéw dziatajgcych w radzie nadzorczej zastosowanie
majg postanowienia Zatgcznika | do Zalecenia Komisji Europejskiej, o ktdrym mowa w zasadzie 11.Z.4. W
przypadku gdy funkcje komitetu audytu petni rada nadzorcza, powyzsze zasady stosuje sie odpowiednio.
Spétka nie stosuje powyzszej zasady.

W radzie nadzorczej Spotki nie dziatajg komitety, a funkcje komitetu audytu zostaty powierzone radzie
nadzorczej. Niniejsza zasada jest adresowana gtéwnie do rady nadzorczej, stad ostateczna deklaracja co
do stosowania tej zasady zostanie przekazana po uzyskaniu stanowiska rady nadzorczej, o czym Spédtka
poinformuje w kolejnym raporcie biezgcym w sprawie stosowania Dobrych Praktyk 2016.

I1.Z.8. Przewodniczgcy komitetu audytu spetnia kryteria niezaleznosci wskazane w zasadzie I1.Z.4. Nie
ma zastosowania.
W radzie nadzorczej Spotki nie dziata wyodrebniony komitet audytu.

11.2.10.1. ocene sytuacji spotki, z uwzglednieniem oceny systeméw kontroli wewnetrznej,
zarzadzania ryzykiem, compliance oraz funkcji audytu wewnetrznego; ocena ta obejmuje wszystkie
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istotne mechanizmy kontrolne, w tym zwtaszcza dotyczgce raportowania finansowego i dziatalnosci
operacyjnej;

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

Niniejsza zasada jest obecnie przedmiotem analizy. Niniejsza zasada jest adresowana gtdwnie do rady
nadzorczej, stad ostateczna deklaracja co do stosowania tej zasady zostanie przekazana po uzyskaniu
stanowiska rady nadzorczej, o czym Spdtka poinformuje w kolejnym raporcie biezgcym w sprawie
stosowania Dobrych Praktyk 2016.

11.2.10.2. sprawozdanie z dziatalnosci rady nadzorczej, obejmujgce co najmniej informacje na
temat:

- sktadu rady i jej komitetow,

- spetniania przez cztonkdéw rady kryteridow niezaleznosci,

- liczby posiedzen rady i jej komitetow w raportowanym okresie,

- dokonanej samooceny pracy rady nadzorczej; Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

Niniejsza zasada jest obecnie przedmiotem analizy. Niniejsza zasada jest adresowana gtownie do rady
nadzorczej, stgd ostateczna deklaracja co do stosowania tej zasady zostanie przekazana po uzyskaniu
stanowiska rady nadzorczej, o czym Spdtka poinformuje w kolejnym raporcie biezgcym w sprawie
stosowania Dobrych Praktyk 2016.

11.2.10.3. ocene sposobu wypetniania przez spétke obowigzkdéw informacyjnych dotyczgcych
stosowania zasad tadu korporacyjnego, okreslonych w Regulaminie Gietdy oraz przepisach dotyczgcych
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papierdw wartosciowych;

Spdtka nie stosuje powyzszej zasady.

Niniejsza zasada jest obecnie przedmiotem analizy. Niniejsza zasada jest adresowana gtdwnie do rady
nadzorczej, stgd ostateczna deklaracja co do stosowania tej zasady zostanie przekazana po uzyskaniu
stanowiska rady nadzorczej, o czym Spdtka poinformuje w kolejnym raporcie biezgcym w sprawie
stosowania Dobrych Praktyk 2016.

11.2.10.4. ocene racjonalnosci prowadzonej przez spotke polityki, o ktérej mowa w rekomendacji
I.R.2, albo informacje o braku takiej polityki.

Spétka nie stosuje powyzszej zasady.

Niniejsza zasada jest obecnie przedmiotem analizy. Niniejsza zasada jest adresowana gtownie do rady
nadzorczej, stgd ostateczna deklaracja co do stosowania tej zasady zostanie przekazana po uzyskaniu
stanowiska rady nadzorczej, o czym Spétka poinformuje w kolejnym raporcie biezagcym w sprawie
stosowania Dobrych Praktyk 2016.

Systemy i funkcje wewnetrzne

[11.Z.5. Rada nadzorcza monitoruje skutecznos¢ systemodw i funkcji, o ktorych mowa w zasadzie l11.Z.1, w
oparciu miedzy innymi o sprawozdania okresowo dostarczane jej bezposrednio przez osoby
odpowiedzialne za te funkcje oraz zarzad spoétki, jak rdwniez dokonuje rocznej oceny skutecznosci
funkcjonowania tych systemow i funkcji, zgodnie z zasadg 11.2.10.1. W przypadku gdy w spotce dziata
komitet audytu, monitoruje on skutecznosé¢ systemow i funkcji, o ktérych mowa w zasadzie Ill.Z.1,
jednakze nie zwalnia to rady nadzorczej z dokonania rocznej oceny skutecznosci funkcjonowania tych
systemow i funkgji.

Spétka nie stosuje powyzszej zasady.
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Niniejsza zasada jest obecnie przedmiotem analizy. Niniejsza zasada jest adresowana gtdwnie do rady
nadzorczej, stad ostateczna deklaracja co do stosowania tej zasady zostanie przekazana po uzyskaniu
stanowiska rady nadzorczej, o czym Spdtka poinformuje w kolejnym raporcie biezgcym w sprawie
stosowania Dobrych Praktyk 2016.

11.Z.6. W przypadku gdy w spotce nie wyodrebniono organizacyjnie funkcji audytu wewnetrznego,
komitet audytu (lub rada nadzorcza, jezeli petni funkcje komitetu audytu) co roku dokonuje oceny, czy
istnieje potrzeba dokonania takiego wydzielenia.

Nie ma zastosowania.

W Spédice wyodrebniono organizacyjnie funkcje audytu wewnetrznego.

Walne zgromadzenie i relacje z akcjonariuszami

IV.Z.2. Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu spétki, spdtka zapewnia powszechnie
dostepng transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

Spétka nie bedzie stosowaé tej zasady w zwigzku z brakiem zaplecza technicznego oraz stosunkowo
wysokie koszty zapewnienia transmisji obrad w czasie rzeczywistym.

IV.Z.18. Uchwata walnego zgromadzenia o podziale wartosci nominalnej akcji nie powinna ustalaé nowej
wartosci nominalnej akcji na poziomie nizszym niz 0,50 zt, ktéry mogtby skutkowaé bardzo niska
jednostkowg wartoscig rynkowa tych akcji, co w konsekwencji mogtoby stanowi¢ zagrozenie dla
prawidtowosci i wiarygodnosci wyceny spotki notowanej na gietdzie.

Spdtka nie stosuje powyzszej zasady.

Wartosé nominalna akcji Spotki wynosi 0,20 zt w zwigzku z czym zasada nie znajduje zastosowania.

Wynagrodzenia

VI.Z.2. Aby powigzaé wynagrodzenie cztonkéw zarzadu i kluczowych menedzeréw z dtugookresowymi
celami biznesowymi i finansowymi spétki, okres pomiedzy przyznaniem w ramach programu
motywacyjnego opcji lub innych instrumentow powigzanych z akcjami spotki, a mozliwoscig ich realizacji
powinien wynosi¢ minimum 2 lata.

Nie ma zastosowania.

W Spoétce nie funkcjonuje program motywacyjny oparty na opcjach lub innych instrumentach
powigzanych z akcjami Spétki.

VI.Z.4. Spétka w sprawozdaniu z dziatalnosci przedstawia raport na temat polityki wynagrodzen,
zawierajacy co najmniej:

1) 0goblng informacje na temat przyjetego w spdtce systemu wynagrodzen,

2) informacje na temat warunkéw i wysokosci wynagrodzenia kazdego z cztonkéw zarzadu, w
podziale na state i zmienne sktadniki wynagrodzenia, ze wskazaniem kluczowych parametréw ustalania
zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia i zasad wyptaty odpraw oraz innych ptatnosci z tytutu rozwigzania
stosunku pracy, zlecenia lub innego stosunku prawnego o podobnym charakterze — oddzielnie dla spotki
i kazdej jednostki wchodzacej w sktad grupy kapitatowej,

3) informacje na temat przystugujacych poszczegdlnym cztonkom zarzadu i kluczowym
menedzerom pozafinansowych sktadnikéw wynagrodzenia,

4) wskazanie istotnych zmian, ktére w ciggu ostatniego roku obrotowego nastgpity w polityce
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wynagrodzen, lub informacje o ich braku,

5) ocene funkcjonowania polityki wynagrodzen z punktu widzenia realizacji jej celdow, w
szczegblnosci dtugoterminowego wzrostu wartosci dla akcjonariuszy i stabilnosci funkcjonowania
przedsiebiorstwa.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

Spdtka nie stosuje i nie zamierza wprowadzac polityki wynagrodzen. Spétka informuje, ze w sprawozdaniu
z dziatalnosci zamierza w przysztosci czesciowo wypetnia¢ niniejszg zasade, wskazujgc wybrane
informacje dotyczgce wynagradzania zarzadu.

18. OSWIADCZENIE ZARZADU W SPRAWIE PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO
BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Zarzad MFO S.A. w sktadzie:

- Tomasz Mirski — Prezes Zarzadu,
- Jakub Czerwinski Cztonek Zarzadu
- Adam Piekutowski Cztonek Zarzadu

oswiadcza, ze podmiot uprawniony do przegladu poétrocznego sprawozdania finansowego wybrany
zostat zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz bieglty rewident, dokonujgcy tego
przegladu, spetnili warunki do wyrazenia bezstronnego i niezaleznego raportu z przegladu
potrorocznego sprawozdania finansowego, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami
zawodowymi.

19. OSWIADCZENIE ZARZADU W SPRAWIE RZETELNOSCI SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

Zarzad MFO S.A. w sktadzie:

- Tomasz Mirski - Prezes Zarzadu,
- Jakub Czerwinski -Cztonek Zarzadu
- Adam Piekutowski -Cztonek Zarzadu

oswiadcza, ze wedle najlepszej wiedzy, podtroczne sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne
sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposdb
prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkows, finansowgq spoétki MFO S.A. i jej wynik finansowy oraz ze
sprawozdanie Zarzadu zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Spétki, w tym opis
podstawowych zagrozen i ryzyka.

20. PODPISY ZARZADU

Tomasz Mirski Jakub Czerwinski Adam Piekutowski
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Kozuszki Parcel, 10.08.2016
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