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List Prezesa Zarzadu

Szanowni Akcjonariusze i Inwestorzy,

W imieniu Zarzgdu Spétki Bowim S.A., mamy przyjemnosc¢ przekazacé Panstwu Raport Roczny, prezentujacy bardzo dobre wyniki
finansowe za 2016 roku zaréwno w ujeciu jednostkowym, jak iskonsolidowanym. Zapraszamy do lektury niniejszego
sprawozdania.

W 2016 roku wypracowalismy najwyzsze wyniki finansowe od momentu debiutu Grupy na Gietdzie Papierow Wartosciowych
w Warszawie w 2012 r. Z dumg prezentujemy dane w postaci 830 min PLN przychodéw, 44 min PLN zysku EBIT oraz 21,7 mIn
PLN zysku netto. Osiggniete wyniki sg nie tylko efektem sprzyjajacej w 2016 roku koniunktury rynkowej, ale rowniez, a moze
przede wszystkim wieloletniej pracy catego zespotu i efektywnosci przyjetej oraz realizowanej strategii rozwoju.

2016 rok przynidst dtugo oczekiwang w branzy poprawe sentymentu rynkowego, skutkujgcego m.in. wzrostami cen stali i tym
samym produktow hutniczych, cho¢ analizujgc minione 12 miesiecy, zdarzaty sie korekty cenowe obserwowane np. w Il
kwartale. Poprawa sytuacji, majaca poczatek w marcu ub. roku, wynikata w gtéwnej mierze z ozywienia gospodarczego i
wzrostu popytu na stal oraz inne surowce w Azji. Chifscy producenci w wyzszym stopniu lokowali wolumeny na lokalnym rynku,
co obnizyto import do Europy, gdzie popyt na stal organicznie rést. Innym korzystnym czynnikiem sprzyjajacym wzrostowi cen
okazaty sie dziatania podejmowane przez UE w zakresie cet antydumpingowych na wybrane wyroby stalowe (w lipcu
wprowadzono cta na stalowe prety zbrojeniowe HFP z Chin, a w sierpniu na ptaskie wyroby ze stali walcowanej na zimno z Chin
i Rosji). Konsekwencjg szeregu tych i innych czynnikdw byta poprawa sentymentu na rynku globalnym, jak i polskim, choc tutaj
dato sie zauwazy¢ wzmozong podaz towardw hutniczych m.in. ze strony Rosji, Turcji, Iranu czy Biatorusi, nierzadko w nizszej
cenie, ale réwniez w nizszej jakosci.

Trendy cenowe gtéwnych sktadowych asortymentu oferowanego przez Grupe Bowim, czyli m.in. blach gorgcowalcowanych,
pretow badz profili - zostaty w 2016 r. odwrdcone, aczkolwiek catoroczne $rednie wartosci cen rynkowych nie odbiegaja
radykalnie od tych obserwowanych w 2015 r. Kluczowym aspektem poprawy wypracowanych wynikéw finansowych byt
dwucyfrowy wzrost przetwarzanych wolumendw (potwierdzajgcy wzrost skali dziatalnosci) oraz racjonalna, a zarazem
optymalna polityka zakupowo-sprzedazowa oferowanych produktow i towaréow. Ozywiona walka konkurencyjna w branzy
istotnie nie wptywa na osigganie przez Grupe wysokich marz, cho¢ dynamicznie zmieniajgce sie warunki rynkowe nie dajg petnej
gwarancji na powtorzenie ich w przysztosci.

Sukcesywnie realizujemy kolejne cele na drodze rozwoju Grupy, ale tez stawiamy przed sobg nastepne wyzwania. Jednym z
nich jest zwiekszenie obecnosci na detalicznym rynku wyrobdw hutniczych - z uwagi na satysfakcjonujgcg wysokos¢ marz
mozliwych do uzyskania w tej czesci rynku, chcemy w kolejnych latach zintensyfikowac dziatania zmierzajgce w tym kierunku.

Modernizacja infrastruktury logistyczno-dystrybucyjnej, parku maszynowego i optymalizacja powierzchni magazynowej na
terenie magazynu centralnego w Sosnowcu - to dziatania w pewnym stopniu ukoniczone, stad naszym zamiarem jest dalsza
modernizacja infrastruktury dystrybucyjnej oraz najbardziej efektywne wykorzystanie w najblizszych latach juz posiadanych
odnowionych aktywdw, pozwalajgcych na dalsze organiczne zwiekszanie skali dziatalnosci catej Grupy Bowim. Wartym uwagi
jest réwniez fakt, iz realizujemy takze szereg inwestycji o mniejszej skali w naszych pozostatych zaktadach i magazynach,
majacych na celu podnoszenie ich efektywnosci i wydajnosci.

Zyczyliby$my sobie, aby 2017 rok okazat sie okresem jeszcze lepszym dla Spotki i Grupy niz minione 12 miesiecy 2016 roku.
Zapewniamy jednoczesnie, iz dotozymy wszelkich staran, aby osiggnac ten cel, cho¢ zdajemy sobie sprawe ze istnieje szereg
czynnikdw niezaleznych - zewnetrznych, na ktére nie mamy wptywu. Ksztatt sytuacji popytowo-podazowej rynku stali w Polsce,
Europie i na Swiecie jest nadal niewiadoma, cho¢ patrzymy na przysztoéé w tym aspekcie z delikatnym optymizmem. Z innej
strony, potencjalne dalsze dziatania antydumpingowe, zmierzajace do ograniczenia importu stali z Azji i Europy Wschodniej
moga przynies¢ kolejne rezultaty. Przede wszystkim mamy jednak na uwadze spodziewane ozywienie gospodarcze w Polsce i
zwigzany z tym szereg inwestycji infrastrukturalnych, finansowanych m.in. srodkami z nowej Perspektywy Finansowej Unii
Europejskiej na lata 2014-2020. Faktem jest, iz realny start kontraktow drogowych, kolejowych, gazowych, czy energetycznych
w ostatnich 2 latach byt wielokrotnie przesuwany, ale wierzymy, ze 2017 rok przyniesie przetom w tej kwestii, a Grupa Bowim
jest w stanie uczestniczy¢ w jak najwiekszym stopniu w szeregu wiodacych i strategicznych realizacji infrastrukturalnych w
Polsce zaréwno w tym, jak i w kolejnych latach.

Chcielibysmy skierowa¢ stowa uznania i podziekowania Akcjonariuszom za okazane zaufanie, cztonkom Rady Nadzorczej i
Klientom za udang wspotprace, a takze wszystkim Pracownikom, bez ktérych nie udatoby sie osiggnac tak satysfakcjonujgcych
rezultatow 2016 r. Wyrazamy nadzieje na kontynuacje pozytywnych relacji i jako Zarzad dotozymy staran, aby poktadana wiara
w potencjat Grupy Bowim owocowata w dalszym ciggu pozytywnymi rezultatami finansowymi i nasza rosnacg pozycja
konkurencyjng na tak wymagajacym rynku.

Z wyrazami szacunku,

Zarzqd Bowim S.A.
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1. Wybrane jednostkowe dane finansowe

od 01.01.2016

0d 01.01.2015

0d 01.01.2016

0d 01.01.2015

Wybrane dane rachunku zyskéw i strat do 31.12.2016 do 31.12.2015 dynamika do 31.12.2016 do31.12.2015  dynamika
tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Przychody z dziatalnosci operacyjnej 883 609 814 354 8,5% 201935 194 598 3,8%
Przychody netto ze sprzedazy 875957 808 634 8,3% 200 188 193233 3,6%
Zysk (strata) na sprzedazy 34733 621  5493,8% 7938 148 5249,3%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 38944 3869 906,5% 8900 925 862,6%
Zysk (strata) brutto 22 647 70 32167,8% 5176 17 30760,0%
Zysk (strata) netto 18 536 451 4013,0% 4236 108 3833,5%
EBITDA 40082 4698 753,1% 9160 1123 715,9%
Amortyzacja 1138 829 37,2% 260 198 31,2%
Wybrane dane bilansowe 31155223/3 31155222/3 dynamika 31;’252?52 313}/252‘?3; dynamika
Aktywa trwate 123358 114 114 8,1% 27 884 26778 4,1%
Aktywa obrotowe 241028 167 054 44,9% 54 482 39201 39,0%
Aktywa razem 364 385 281168 29,6% 82 366 65979 24,8%
Naleznosci dtugoterminowe 0 0 0% 0 0 0%
Naleznosci krotkoterminowe 101714 76 343 33,2% 22992 17 915 28,3%
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 7 325 6949 5,4% 1656 1631 1,5%
Zobowigzania krétkoterminowe 188613 159 781 18,0% 42 634 37494 13,7%
Zobowigzania dtugoterminowe 60 040 20564 191,9% 13571 4826 181,2%
Zobowigzania i rezerwy razem 248 653 180 345 37,9% 56 205 43 320 32,8%
Kapitat wtasny 115733 100 823 14,8% 26 160 23 659 10,6%
Wybrane dane rachunku przepywéw 0d 01.01.2016 od 01.01.2015 . od 01.01.2016 0d 01.01.2015 A
S do 31.12.2016 do 31.12.2015 dynamika do31.12.2016 do 31.12.2015 dynamika
pienigznych tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Przeptywy srodkéw pienieznych z 15788 12 808 23,3% 3608 3061 17,9%
dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy srodkéw pienieznych z -4 112 -3341 23,1% -940 -798 17,7%
dziafalnosci inwestycyjnej
Przeptywy srodkéw pienieznych z -11 300 -4 249 165,9% -2 582 -1015 154,3%
dziafalnosci finansowej
Przeptywy pieniezne netto razem 376 5218 -92,8% 86 1247 -93,1%
Srodki pieniezne na poczatek okresu 6949 1731 301,5% 1588 414 284,0%
Srodki pieniezne na koniec okresu 7 325 6949 5,4% 1674 1661 0,8%

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 nadzier 31.12.2016 wynosit 1 EUR —4,4240 PLN
—  kurs nadziert 31.12.2015 wynosit 1 EUR — 4,2615 PLN
2. poszczegdlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochoddéw 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 01.01.2016 —31.12.2016 wynosit 1 EUR —4,3757 PLN
—  kurs sredni w okresie 01.01.2015 —31.12.2015 wynosit 1 EUR —4,1848 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 01.01.2016

0d 01.01.2015

0d 01.01.2016

0d 01.01.2015

Wybrane dane rachunku zyskéw i strat do 31.12.2016 do 31.12.2015 dynamika do 31.12.2016 do31.12.2015  dynamika
tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Przychody z dziatalnosci operacyjnej 830080 768 483 8,0% 189 702 183 637 3,3%
Przychody netto ze sprzedazy 819973 760 705 7,8% 187393 181780 3,1%
Zysk (strata) na sprzedazy 37 566 2643 1321,3% 8585 632 1259,3%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 43976 6 810 545,7% 10 050 1627 517,5%
Zysk (strata) brutto 26 884 1005  2573,9% 6 144 240 2457,2%
Zysk (strata) netto 21663 1136 1806,2% 4951 271 1723,0%
EBITDA 47 236 9711 386,4% 10 795 2320 365,2%
Amortyzacja 3260 2900 12,4% 745 693 7,5%
Wybrane dane bilansowe 31155223/3 31155222/3 dynamika 31;’252?52 313}/252‘?3; dynamika
Aktywa trwate 125 466 116 423 7,8% 28 360 27320 3,8%
Aktywa obrotowe 238 100 171 000 39,2% 53820 40 127 34,1%
Aktywa razem 363 566 287423 26,5% 82180 67 446 21,8%
Naleznosci dtugoterminowe 0 0 0% 0 0 0%
Naleznosci krotkoterminowe 93 589 73912 26,6% 21 155 17 344 22,0%
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 8 004 8 355 -4,2% 1809 1961 -7,7%
Zobowigzania krétkoterminowe 187 153 166 031 12,7% 42 304 38961 8,6%
Zobowigzania dtugoterminowe 82322 44 586 84,6% 18 608 10463 77,8%
Zobowiazania i rezerwy razem 269 475 210617 27,9% 60912 49 423 23,2%
Kapitat wtasny 94 090 76 805 22,5% 21268 18 023 18,0%
Wybrane dane rachunku przeplywéw 0d 01.01.2016 od 01.01.2015 . od 01.01.2016 0d 01.01.2015 A
S do 31.12.2016 do 31.12.2015 dynamika do31.12.2016 do 31.12.2015 dynamika
pienigznych tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Przeptywy srodkéw pienieznych z 19 239 17 226 11,7% 4397 4116 6,8%
dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy srodkéw pienieznych z -6 536 -2 909 124,7% -1494 -695 114,9%
dziafalnosci inwestycyjnej
Przeptywy srodkéw pienieznych z -13 054 -7 956 64,1% -2983 -1901 56,9%
dziafalnosci finansowej
Przeptywy pieniezne netto razem -351 6361 -105,5% -80 1520 -105,3%
Srodki pieniezne na poczatek okresu 8 355 1994 319,1% 1909 476 300,8%
Srodki pieniezne na koniec okresu 8 004 8 355 -4,2% 1829 1997 -8,4%

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 nadzier 31.12.2016 wynosit 1 EUR —4,4240 PLN
—  kurs nadziert 31.12.2015 wynosit 1 EUR — 4,2615 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 01.01.2016 —31.12.2016 wynosit 1 EUR —4,3757 PLN
—  kurs sredni w okresie 01.01.2015 —31.12.2015 wynosit 1 EUR —4,1848 PLN

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

ztotych przez kurs wymiany.
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3. Podstawowe informacje o Emitencie

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

Spotka 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 Spoétki znajduje sie w Sosnowcu. Spétka posiada rowniez 7 oddziatow
handlowych zlokalizowanych w 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 Gtownym Parkiecie Gietdy Papieréw WartoSciowych w Warszawie.
Spotka jest cztonkiem i zatozycielem Polskiej Unii Dystrybutoréw Stali.

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

TABELA: KAPITAt AKCYJNY 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

3.1. Sktad rady nadzorczejizarzadu
Ponizej przedstawiono sktad Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Spoétki 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 osdb:
®  Feliks Rozek — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

" Jan Kidata — Cztonek Rady Nadzorczej,

" Aleksandra Wodarczyk — Cztonek Rady Nadzorczej,

®  Bernadetta Fuchs — Cztonek Rady Nadzorczej,

"  Sobiestaw Szefer — Cztonek Rady Nadzorczej,

" Tadeusz Borysiewicz — Cztonek Rady Nadzorczej,

" Janusz Koclega — Cztonek Rady Nadzorcze;j.

Od daty publikacji poprzedniego raportu okresowego do dnia publikacji niniejszego raportu sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej
Spotki nie ulegt zmianie.

Kadencja zarzadu uptywa z dniem 6 czerwca 2017 roku. Mandaty Cztonkdéw Zarzgdu wygasng najpdzniej z dniem odbycia WZ
Emitenta zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za rok obrotowy konczacy sie dnia 31 grudnia 2016 roku.

W zwigzku z uptywem z dniem 28 czerwca 2016 roku kadencji cztonkédw Rady Nadzorczej, w dniu 25 maja 2016 roku na
Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Spotki powotano dotychczasowych cztonkédw Rady Nadzorczej na kolejng wspdlng
piecioletnig kadencje, ktora uptywa z dniem 28 czerwca 2021 roku. Ich mandaty wygasng najpodzniej z dniem odbycia WZ
Emitenta zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za rok obrotowy konczacy sie dnia 31 grudnia 2020 roku. Cztonkowie Rady
Nadzorczej wykonujg swoje funkcje w siedzibie Emitenta w Sosnowcu przy ul. Niweckiej 1e.
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3.2. Akcjonariat

Struktura akcjonariatu Bowim S.A. na dzien publikacji Sprawozdania, tj. 04.04.2017:

. . . . 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 1.286.548 6,59% 1.286.548 4,97%
5 Pozostali akcjonariusze 4.647.000 23,80% 4.647.000 17,95%
6 "Bowim" S.A. zakup w ramach operacji buy back* 1.184.040 6,07% 1.184.040 4,57%
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

Struktura akcjonariatu Bowim S.A. na dzien 31.12.2016:

R . " o . Liczba gtoséw % udziat
Lp. Struktura akcjonariatu Liczba akgji % w kapitale naWZA gloséw 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 1.364.788 6,99% 1.364.788 5,27%
5 Pozostali akcjonariusze 4.647.000 23,80% 4.647.000 17,95%
6 "Bowim" S.A. zakup w ramach operacji buy back* 1.105.800 5,67% 1.105.800 4,27%
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

3.3. Historia Emitenta

Powstanie Grupy Kapitatowe]j (dalej: Grupa Kapitatowa, Grupa Emitenta, Grupa) - wrzesiers 2005 roku, kiedy to Spdtka utworzyt,
na bazie oddziatu w Rzeszowie, spétke 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%
gtoséw na zgromadzeniach wspdlnikéw Bowim-Podkarpacie Sp. z 0.0.

W 2007 roku Spdétka nabyt 80% udziatdéw 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 Spdtka nabyt 100% akcji w spdtce Passat-Stal S.A.
W 2011 roku Spétka nabyt 10% udziatéw w spétce Betstal Sp. z 0.0.

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

W dniu 07 marca 2014 roku wypetniajgc 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 dzierh 31 marca 2016 roku oraz na dzien przekazania niniejszego raportu Grupa Kapitatowa ,,Bowim” obejmuje podmiot
dominujacy BOWIM S.A. oraz trzy spotki zalezne: Bowim-Podkarpacie Sp. z 0.0., Betstal Sp. z 0.0. oraz Passat-Stal S.A.
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4. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe

4.1. Przychody
WYKRES: PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY W 2015 | 2016 ROKU (DANE W TYS. PLN)

+8,3% r/r

808 634

2016 2015

Przychody ze sprzedazy w 2016 r. wyniosty 875 957 tys. PLN. W 2015 roku Spdtka osiggneta przychody na poziomie 808 634
tys. PLN. Oznacza to, ze przychody netto ze sprzedazy byty w 2016 r. wyzsze o0 8,3 % w stosunku do 2015 roku. Na tg zmiane
miaty wptyw wzrosty pozycji przychoddéw ze sprzedazy:

—  produktéw z 72 938 tys. PLN w 2015 r. do 80 681 tys. PLN w 2016 r., co stanowi wzrost o 10,6%,

—  towardw i materiatow z 733 719 tys. PLN w 2015 r. do 792 522 tys. PLN w 2016 r., co stanowi wzrost o 8,0%,

— ustugz 1977 tys. PLN w 2015 r. do 2 755 tys. PLN w 2016 r., co stanowi wzrost o 39,3%.

W ujeciu jednostkowym przychody z dziatalnosci operacyjnej w 2016 roku wyniosty 883.609 tys. PLN, w stosunku do 814.354
tys. PLN osiggnietych w 2015 roku, co oznacza wzrost na poziomie 8,5% ujeciu rocznym.

Przychody finansowe spadty z poziomu 9.899 tys. PLN w 2015 roku do poziomu 2.664 tys. PLN w 2016 roku., tj. 73,1%, co w
2015 roku byto w gtownej mierze wynikiem sprzedazy wierzytelnosci odsetkowych w kwocie 3,5 min PLN oraz naliczeniem w
2016 roku odsetek od przedterminowych naleznosci handlowych w kwocie o 1,3 min PLN nizszej w poréwnaniu do 2015 roku.

WYKRES: PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY GRUPY KAPITALOWEJ W 2015 | 2016 ROKU (DANE W TYS. PLN)

+7,8% r/r

819973

2016 2015

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy w 2016 r. wyniosty 819.973 tys. PLN. W 2015 roku Grupa Kapitatowa osiggneta
przychody na poziomie 760.705 tys. PLN. Oznacza to, ze skonsolidowane przychody netto ze sprzedazy byty w 2016 r. wyzsze
07,8 % w stosunku do 2015 roku. Na tg zmiane miaty wptyw wzrosty pozycji przychodow ze sprzedazy:

—  produktéw z 183.573 tys. PLN w 2015 r. do 195.954 tys. PLN w 2016 r., co stanowi wzrost 0 6,7%,

—  towardw i materiatow z 575.082 tys. PLN w 2015 r. do 621.160 tys. PLN w 2016 r., co stanowi wzrost o 8,0%,

W ujeciu skonsolidowanym przychody z dziatalnosci operacyjnej w 2016 roku wyniosty 830.080 tys. PLN, w stosunku do 768.483
tys. PLN osiggnietych w 2015 roku, co oznacza wzrost na poziomie 8,0% ujeciu rocznym.

Skonsolidowane przychody finansowe ksztattowaty sie podobnie, jak w przypadku danych jednostkowych, gdyz czynniki je
determinujace byly identyczne —rok do roku nastapit ich spadek o 70,3% z 8.754 tys. PLN w 2015r. do 2.599 tys. PLN w 2016
roku.

Tak znaczacy wzrost przychoddéw ze sprzedazy, zaréwno w ujeciu jednostkowym jak i skonsolidowanym, byt efektem
korzystnych trendéw w branzy dystrybucji, ktéra znajdowata sie pod wptywem utrzymujacych sie potrzeb inwestycyjno-
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konsumpcyjnych przy wzrostach cen wyrobdéw hutniczych - w drugim i czwartym kwartale 2016 roku. Nalezy przy tym
zaznaczyé, ze mimo wspomnianych wzrostéw cen wyrobow hutniczych ich sredni poziom w 2016 roku byt ok. 1,8% nizszy w
odniesieniu do $redniego poziomu 2015 roku. Zatem Emitent oraz Grupa Bowim wzrost przychoddéw ze sprzedazy zawdziecza
w gtownej mierze efektywnosci w zakresie wolumenowego zaspokojenia rynku w oferowane przez siebie towary i produkty -
Spétka osiggneta w ujeciu rocznym az 12% wzrost w sprzedazy mierzonej tonami.

WYKRES: SPRZEDAZ PRODUKTOW, TOWAROW | MATERIALOW ORAZ UStUG W TONACH W LATACH 2014 - 2016

> [

2016 2015 2014

+12% r/r

4.2. Koszty

W wyniku zwiekszonej w 2016 roku sprzedazy odnotowano przyrost kosztow dziatalnosci operacyjnej Bowim S.A. 0 4,2% . (z
poziomu 810.485 tys. PLN w 2015 roku do 844 664 tys. PLN w 2016 roku) oraz o 3,2% w przypadku Grupy Kapitatowej (z
poziomu 761.673 tys. PLN w 2015 roku do 786.104 tys. PLN w 2016 roku). Na osiggniety wzrost najwiekszy wptyw miaty
nastepujace pozycje kosztow, odpowiednio w ujeciu jednostkowym i skonsolidowanym:

—  wartosc¢ sprzedanych towardow i materiatow - wzrost 0 2,8% i 3,3%,

—  zuzycie materiatow i energii —wzrost 0 13,5% i 4,2%,

—  koszty ustug obcych —wzrost o0 15,9%.

Powyzszy przyrost kosztéw miat zwigzek w przewazajgcej mierze z pozytywna zmiang wielkosci sprzedazy towardw i produktow
oraz ze wzrostem cen wyrobow hutniczych w drugim i czwartym kwartale 2016 roku.

Obserwowany w drugim kwartale Swiatowy wzrost cen wyrobdéw stalowych zachecit wielu producentdw spoza Unii Europejskiej
(zwtaszcza z Chin, Indii, Japonii, Korei Potudniowej, Turcji, Iranu, czy Ukrainy) do zwiekszenia podazy tych wyrobéw. W zwigzku
z jednoczesnie wystepujgcg nadprodukcja (gtéwnie w Chinach —ponad 50% swiatowej produkcji) i brakiem wzrostow po stronie
popytu, nieuniknione byty korekty $wiatowych cen wyrobdw stalowych, ktdre przyszty juz w lipcu i utrzymywaty sie praktycznie
w catym trzecim kwartale. Ostatni kwartat 2016 roku przynidst ponowne zwyzki cenowe, jednak nie byty one juz tak istotne, jak
te notowane w pierwszej fali wzrostu cen. Na dzien publikacji niniejszego raportu mamy do czynienia ze stabilizacja cen.

WYKRES: SREDNIE CENY WYROBOW HUTNICZYCH NA POLSKIM RYNKU W OKRESIE 01.01.2015-31.03.2017
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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 gtéwnych asortymentéw Grupy Emitenta w tym m.in. blachy gorgcowalcowanej (44%
udziatu w sprzedazy Emitenta) byty bardzo niestabilne, jednak ogdlny trend zmian w 2016 roku mozna uznac za pozytywny. Po
dtugotrwatych spadkach, dominujgcych w 2015 roku i kontynuowanych w pierwszym kwartale 2016 roku, nastgpito istotne
odbicie Srednich cen rynkowych wyrobdéw hutniczych na polskim rynku stali. Mniej wiecej w potowie roku rozpoczeta sie korekta

10
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cen dotyczgca wzrostéw notowanych na przetomie 2 i 3 kwartatu, jednak ostatecznie rok zakorczyt sie w zdecydowanej
wiekszosci cenami powyzej maksymalnych wartosci z 2015 roku (wyjatkiem byta Srednia cena profili HEB 200).

Na uwage zastuguje fakt, ze srednioroczne ceny referencyjnych wyrobow stalowych obowigzujagce w 2016 r. byty nieznacznie
nizsze od tych z 2015 roku — usredniona roczna cena wyrobow hutniczych przedstawionych na powyzszym wykresie byta o
1,8% nizsza w 2016 r. w poréwnaniu do 2015 roku. Jak wynika z danych HIPH, w 2016 roku krajowe zuzycie stali osiggneto
rekordowy poziom 13,1 min ton. Polska gospodarka zuzyta 0 4% wiecej stali, cho¢ jej krajowa produkcja byta nieco mniejsza niz
rok wczesniej. Popyt na stal generowaty inwestycje w budownictwie (45% catkowitego zuzycia wyrobow stalowych),
drogownictwie, w energetyce i na kolei, a takze przemyst konstrukcyjny i maszynowy, branza artykutdw gospodarstwa
domowego czy motoryzacja. Ich plany pozwalajg prognozowac wzrost konsumpcji i produkcji stali w Polsce takze w 2017 roku.
Nalezy jednak pamietaé, ze przez wiekszg czes¢ 2016 roku branzy stalowej nie sprzyjaty wtasnie opdznienia w rozpoczeciu
realizacji wielu zaplanowanych na najblizsze lata inwestycji, w tym finansowanych z nowej perspektywy unijnej, m.in. w
budownictwie, na kolei, w energetyce czy sektorze przesytu gazu co powinno by¢ w 2017 roku dodatkowym bodzcem
sprzyjajgcym rozwojowi branzy.

Z kolei pozostate koszty operacyjne wzrosty w Spoétce z 2.472 tys. PLN w 2015 roku do 3.440 tys. PLN w 2016 roku, czyli 0 39,1%
w ujeciu rocznym. Natomiast w Grupie Kapitatowej przyrost wartosci pozostatych kosztéw operacyjnych wynidst 2,4% - z
poziomu 3.611 tys. PLN w 2015r. do poziomu 3.697 tys. PLN w 2016 roku.

Rok 2016 przyniost rowniez wzrost kosztéw finansowych Emitenta, ktore wzrosty z poziomu 13.698 tys. PLN w 2015 roku do
poziomu 18 962 tys. PLN w 2016 roku, tj. 0 38,4% ujeciu rocznym (w Grupie wzrost ten wynidst 35,3% - z poziomu 14.559 tys.
PLN w 2015 roku do 19.691 tys. PLN w 2016 roku). Wystapienie wzrostu byto zwigzane gtéwnie z dokonaniem odpisow
aktualizujgcych na naliczone odsetki Spotki (wzrost o 1,3 min PLN) oraz ze zrealizowanymi ujemnymi réznicami kursowymi
(wzrost 0 1,6 min PLN). W przypadku ujemnych réznic kursowych, na niekorzystng zmiane nie mozna patrze¢ w oderwaniu od
czynnikdw jg determinujgcych, tj. zmiennosci kursu EUR w czasie trwania transakcji handlowych (Sredni cykl transakcji w Grupie
Bowim wynosi 60 dni) oraz faktu, Zze w obliczu rosngcych cen stali przy duzej zmiennosci walutowej Spotka dokonywata zakupow
materiatow. Co istotne w ostatecznym rozliczeniu marze uzyskane na sprzedazy z duzg nadwyzka uwzgledniaty i pokrywaty
straty generowane przez réznice kursowe.

WYKRES: SREDNIE KURSY NBP EUR/PLN W OKRESIE 01.01.2016-31.12.2016

4,5500 -
4,5000
4,4500
4,4000
4,3500

4,3000

4,2500 -

4,2355

4,2000
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie www.nbp.pl

43. Wyniki

WYKRES: JEDNOSTKOWY ZYSK NETTO, EBIT ORAZ EBITDA W 2015 | 2016 ROKU (TYS. PLN)
+906% r/r +753%r/r

+4.009% r/r

Zysk netto EBIT EBITDA
18536 Zysk netto 3869 4698
Nl
2016 2015

W 2016 roku EBIT Emitenta wynidst 38.944 tys. PLN, co oznacza wzrost 0 906% w stosunku do 2015 roku (3.869 tys. PLN). Z
kolei zysk netto wypracowany w 2016 roku wynidst 18.536 tys. PLN i byt az 4.009% wyzszy w poréwnaniu do wyniku z 2015
roku (451 tys. PLN).
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W omawianym okresie podobnie do zmian zysku przed opodatkowaniem ksztattowaty sie zmiany wartosci: zysku okresu
obrotowego z dziatalnosci kontynuowanej, zysku okresu obrotowego i catkowitych dochodéw za okres obrotowy razem.

Wskazniki rentownosci 2016 2015
Rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej (marza EBIT) 4,4% 0,5%
Rentowno$¢ dziatalnosci operacyjnej powiekszonej 4,6% 0,6%
o0 amortyzacje (marza EBITDA)

Rentownos$é netto 2,1% 0,1%
ROA 5,1% 0,2%
ROE 16,0% 0,4%
Definicje:

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

- Rentownosc dziatalnosci operacyjnej powiekszonej o amortyzacje = Zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje / Przychody ze sprzedazy
- Rentownosc 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 / $redni stan kapitatow wtasnych ogétem (srednia stanu z poczgtku oraz korica okresu)

WYKRES: SKONSOLIDOWANY ZYSK NETTO, EBIT ORAZ EBITDA W 2015 | 2016 ROKU (TYS. PLN)
+386% r/r

+546% r/r

+1.807% r/r

EBITDA
Zysk netto 6E88111;) 9711
21663 Zysk netto
1136
2016 2015

W 2016 roku EBIT Grupy Emitenta wynidst 43.976 tys. PLN, co oznacza wzrost o 546% w stosunku do 2015 roku (6.810 tys.
PLN). Z kolei skonsolidowany zysk netto wypracowany w 2016 roku wynidst 21.663 tys. PLN i byt az 1.807% wyzszy w
poréwnaniu do wyniku z 2015 roku (1.136 tys. PLN).

W omawianym okresie podobnie do zmian skonsolidowanego zysku przed opodatkowaniem ksztattowaty sie zmiany
skonsolidowanych wartosci: zysku okresu obrotowego z dziatalnosci kontynuowanej, zysku okresu obrotowego i catkowitych
dochoddw za okres obrotowy razem.

Wskazniki rentownosci Grupy Kapitatowej 2016 2015
Rentownos$¢ dziatalnosci operacyjnej (marza EBIT) 5,3% 0,9%
Rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej powiekszonej 5,8% 1,3%
0 amortyzacje (marza EBITDA)

Rentownos¢ netto 2,6% 0,1%
ROA 6,0% 0,4%
ROE 23,8% 1,5%
Definicje:

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

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

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

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

Na wzrost wynikéw w ujeciu jednostkowym jak i skonsolidowanym wptynety przede wszystkim podjete we wtasciwym czasie
decyzje zakupowe, ktére byty skorelowane z przewidywaniami w zakresie wielkosci popytu na wyroby dystrybuowane przez
Bowim S.A. i pozostate spdtki Grupy. Innymi stowy zwiekszono zapasy magazynowe jeszcze przed wzrostami cen wyrobdéw
stalowych, a przychody ze sprzedazy realizowano juz po wzrostach nadmienionych cen, ktére byty wywotane m.in.
zwiekszonym popytem rynku.

4.4, Bilans

Suma bilansowa Emitenta na 31 grudnia 2016 roku wyniosta 364.385 tys. PLN, czyli az o 30% wiecej niz na koniec 2015 roku -
281.168 tys. PLN. Wzrost wartosci sumy bilansowej w poréwnaniu do korica 2015 r. po stronie aktywow byt rezultatem
zwiekszenia:
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—  wartosci nieruchomosci inwestycyjnych o 30% (z 16.655 tys. PLN w 2015r. do 21.661 tys. PLN w 2016r.), wynikajacego z
dokonanych przeszacowan do wartosci godziwej tych nieruchomosci,

—  wielkosci zapasow o 61% (z 81.147 tys. PLN w 2015r. do 131.004 tys. PLN w 2016r.), co z kolei wynikato z dopasowania
ilosciowego poziomu stanéw magazynowych do wielkosci realizowanej sprzedazy oraz ze wzrostéw cen magazynowanych
wyrobow hutniczych,

—  wartosci naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci 0 33% (z 76.343 tys. PLN w 2015r. do 101.714 tys.
PLN w 2016r.), ktdre sg konsekwencjg wzrostéw cenowych jak réwniez zwiekszeniem dokonywanej sprzedazy (w tonach
oraz ztotéwkach) oraz nieznacznym wydtuzeniem kredytu kupieckiego wynikajgcym z dostosowania sie do rosngcych
wymagan klientow.

Omodwione zmiany zostaty zestawione na ponizszym wykresie.

WYKRES: STRUKTURA AKTYWOW BOWIM S.A. NA DZIEN 31.12.2015 1 31.12.2016 (TYS. PLN)

31122015 114114 S W A. Aktywa trwate (dtugoterminowe)
B. Aktywa obrotowe
31.12.2016 123 358 241 028 (krotkoterminowe)

Gtownym zrédtem finansowania dziatalnosci Spotki jest kapitat obcy w postaci zobowigzan handlowych, kredytéw bankowych
oraz pozyczek. Na koniec 2016 roku zobowigzania ogdtem wyniosty 248.653 tys. PLN i w stosunku do 2015 roku zwiekszyty sie
0 68.308 tys. PLN, gtéwnie w wyniku wzrostu zobowigzan handlowych (57%) zwigzanych ze zwiekszeniem mozliwosci
zakupowych Emitenta. Wzrost kapitatdow wtasnych o 15% w analizowanym okresie jest efektem prawie 7 krotnego zwiekszenia
pozycji zyskow zatrzymanych —z 3,3 na 21,4mlin PLN.

WYKRES: STRUKTURA PASYWOW BOWIM S.A. NA DZIEN 31.12.2015 | 31.12.2016 (TYS. PLN)

W A. Kapitat wtasny

31.12.2015 100 823 159 781

M B. Zobowigzania dtugoterminowe i
rezerwy na zobowigzania

31.12.2016 115 733 188 613 C. Zobowigzania krétkoterminowe i

rezerwy na zobowigzania

Skonsolidowana suma bilansowa na 31 grudnia 2016 roku wyniosta 363.566 tys. PLN, czyli az 0 26% niz na koniec 2015 roku -
287.422 tys. PLN. Wzrost wartosci sumy bilansowej w poréwnaniu do korica 2015 r. po stronie aktywow byt rezultatem przede
wszystkim zwiekszenia wartosci nieruchomosci inwestycyjnych 0 48% (z 17.637 tys. PLN w 2015r. do 26.133 tys. PLN w 2016r.),
zapasdw 0 55% (z 87.356 tys. PLN w 2015r. do 135.293 tys. PLN w 2016r. - w efekcie dopasowania ilosciowego poziomu stanow
magazynowych do wielkosci realizowanej sprzedazy oraz ze wzrostéw cen magazynowanych wyrobdw hutniczych) i naleznosci
z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci 0 27% (z 73.896 tys. PLN w 2015r. do 93.589 tys. PLN w 2016r.). Omoéwione
zmiany miaty identyczne podtoze, jak w przypadku aktywow Emitenta, a zostaty zestawione na ponizszym wykresie.

WYKRES: STRUKTURA AKTYWOW GRUPY BOWIM NA DZIEN 31.12.2015 | 31.12.2016 (TYS. PLN)

31.12.2015 116 423 171 000 B A. Aktywa trwate (dtugoterminowe)

B. Aktywa obrotowe
30.09.2016 125 466 238 100 (krotkoterminowe)

Gtéwnym zZrédtem finansowania dziatalnosci Grupy Bowim jest kapitat obcy w postaci zobowigzan handlowych, kredytow
bankowych oraz pozyczek. Na koniec 2016 roku zobowigzania ogdétem wyniosty 269.475 tys. PLN i w stosunku do 2015 roku ich
wartos¢ zwiekszyta sie o 58.858 tys. PLN, gtéwnie w wyniku wzrostu zobowigzan handlowych (48%) zwigzanych ze
zwiekszeniem mozliwosci zakupowych Emitenta. Wzrost kapitatéw wtasnych o 23% w analizowanym okresie jest efektem
prawie 4 krotnego zwiekszenia pozycji zyskow zatrzymanych —z 7,8 na 28,5 min PLN.
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WYKRES: STRUKTURA PASYWOW GRUPY BOWIM NA DZIEN 31.12.2015 | 31.12.2016 (TYS. PLN)

31.12.2015 166 031 W A. Kapitat wtasny
M B. Zobowigzania dtugoterminowe i
30.09.2016 187 153 rezerwy na zobowigzania

4.5. Czynniki i zdarzenia, w tym o nietypowym charakterze, majgce znaczacy wptyw na
dziatalnos¢ i wyniki finansowe Emitenta oraz Grupy Emitenta w 2016 r. i ktorych wptyw
jest mozliwy w nastepnych latach

CtA ANTYDUMPINGOWE

Komisja Europejska natozyta z koncem 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, reprezentujgcej europejski sektor stalowy, w sprawie dumpingowych cen
importowanych z Chin stalowych pretéw zbrojeniowych o wysokiej wytrzymatosci zmeczeniowej (HFP). Prety tego typu
wykorzystywane sg gtéwnie w Wielkiej Brytanii i Irlandii. S3 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 wyrobow z Rosji wprowadzono cfa na
poziomie od 18,7 proc. do 36,1 proc. Dochodzenie w sprawie dumpingowych cen chinskich i rosyjskich wyrobdéw ze stali
walcowanych na zimno wszczeto 14 maja 2015 r. Rowniez w tej sprawie skarge ztozyto Europejskie Stowarzyszenie Hutnictwa
i Stali w imieniu producentow reprezentujgcych 25 proc. ogdlnej produkcji unijnej. Co istotne, po raz pierwszy decyzja dotyczg
cet bedzie miata skutek retroaktywny i obejmie tez produkty, ktére importowano do UE w ciggu dwoch miesiecy przed dniem
wprowadzenia cet tymczasowych.

W pazdzierniku 2016r. Komisja natozyta tymczasowe cto antydumpingowe na przywdz z Chin ptaskich wyrobdéw ze stali
niestopowych lub stopowych (z wytgczeniem stali nierdzewnej, stali krzemowej elektrotechnicznej, stali narzedziowej i stali
szybkotnacej), walcowanych na gorgco, nieplaterowanych, niepokrytych ani niepowleczonych, nie w zwojach, o grubosci
przekraczajacej 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 listopadzie 2016 roku Komisja Europejska postanowita natozy¢ cta antydumpingowe (wynoszace 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 cfa s3 na razie tymczasowe i w ciggu kolejnych 6 miesiecy Unia bedzie prowadzi¢
postepowanie, a potem zdecyduje czy natozy¢ cta na okres 5 lat. Dotyczg one wyrobdéw BMZ Byelorussian Steel Works, jak
rowniez innych producentow tego asortymentu z Biatorusi.

Obecnie w UE obowigzuje 41 srodkéw antydumpingowych i antysubsydyjnych (w tym 18 dotyczy produktéw z Chin), a
dodatkowo prowadzone jest 14 postepowan antydumpingowych dotyczacych sektora wyrobow stalowych.

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

MODERNIZACJA | ROZBUDOWA CENTRUM LOGISTYCZNO-DYSTRYBUCYJNEGO W SOSNOWCU.

Zgodnie z przewidywaniami Zarzgdu Emitenta z koricem 2016 roku byty juz odczuwalne efekty zakonczenia kolejnych etapow
inwestycji zwigzanej z modernizacjg i rozbudowg Centrum Logistyczno-Dystrybucyjnego w Sosnowcu. Dzieki optymalizacji
powierzchni magazynowej, modernizacji parku maszynowego oraz infrastruktury mozliwe bedzie istotne zwiekszenie zdolnosci
przetadunkowych i zatadunkowych, a w efekcie zwiekszenie obrotéw oraz wynikéw zaréwno Bowim S.A., jak i Grupy Emitenta.

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 zaktadoéw w Polsce) oraz budownictwa mieszkaniowego (eksperci z firmy
consultingowej PMR przewidujg ozywienie takze w tym sektorze). W zwigzku z powyzszym mozna oczekiwaé wzrostu popytu
gtéwnie na stal zbrojeniowa i stal konstrukcyjna.
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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. pozacenowych kryteriow oceny. Pozwoli to na ograniczenie ilosci oferentéw wykorzystujgcych tanie materiaty
o bardzo niskiej jakosci (np. importowana stal zbrojeniowa), dzieki czemu ich oferty wygrywaty z tymi od firm zaopatrujgcych
sie w certyfikowane materiaty od polskich producentéow 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 wyrobdw hutniczych. Eksperci Generalnej Dyrekcji Drég Krajowych i Autostrad przy
wyborze najkorzystniejszej oferty dokonali nastepujgcego podziatu - cena stanowi¢ bedzie 60 punktéw w catkowitej ocenie,
natomiast kryteria pozacenowe mogg da¢ maksymalnie 40 punktow. Kryteria pozacenowe podzielono na trzy elementy.
Pierwszym jest podkryterium jakosciowe, kolejne podkryterium oceny pozacenowej wigze sie z organizacjg pracy (posiadanie
witasnego personelu i termin realizacji). Ostatnim podkryterium pozacenowym jest zagospodarowanie gruntu rodzimego.

MECHANIZMY WPROWADZANE PRZEZ UE WSPIERAJACE EUROPEJSKI PRZEMYSt. STALOWY

W dniu 29 kwietnia 2016 roku Komisja Europejska opublikowata rozporzadzenie wykonawcze 2016/670 wprowadzajgce
uprzedni nadzor unijny nad przywozem niektérych wyrobow z zelaza i stali pochodzgcych z niektorych 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 czescig szeregu dziatan 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 krajéw 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 41 srodkéw antydumpingowych i antysubsydyjnych, dodatkowo prowadzone jest
14 postepowan antydumpingowych dotyczacych sektora wyrobdw 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 chinska stal cta w wysokosci 256%) i przypomniat, iz
Komisja Europejska zaproponowata zmiane zasady nizszego cta (lesser duty rule). Niniejsza wypowiedZ $wiadczy nie tylko o
checi kontynuowania polityki UE w zakresie cet antydumpingowych ale réwniez jej zaostrzenia wobec producentéw z krajow
trzecich, ktorych sektory hutnicze sg dofinansowane przez panstwo i ktdrych nie obowigzuja limity emisji CO2.

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

UNINE SRODKI NA INWESTYCIE
W lipcu br. kraje cztonkowskie UE formalnie zatwierdzity liste 195 projektow z zakresu infrastruktury transportowej, ktére
zostang dofinansowane kwotg 6,7 mld euro z unijnego funduszu ,taczac Europe”. Wsérdd nich jest 17 projektow z Polski

dotyczacych gtéwnie modernizacji infrastruktury kolejowej i portowej, a opiewajacych na taczng 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 wielkos¢ podazy i cene
wyrobow hutniczych nabywanych przez Emitenta od dostawcéw zza wschodniej granicy, a tym samym odbije sie na
konkurencyjnosci dystrybuowanych przez Spoétke wyrobdow hutniczych.

ZWOLNIENIE PRZEMYStU STALOWEGO Z AKCYZY NA ENERGIE ELEKTRYCZNA

Wysokie 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 obowigzujace 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 EMISI

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 wzrosna 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.
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Z uwagi na powyzsze huty ostrozniej podchodza 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 nowa ,Polityke energetyczng Polski” i kierunki, jakie tam zostang
wyznaczone. Jej projekt ma zostac przedstawiony pod koniec 2017 r.
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5. Pozostate informacje

5.1. Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu Emitent jest
na nie narazony

Ponizej przedstawiono kluczowe ryzyka Grupy Kapitatowej Bowim, w tym wskazano specyficzne ryzyka Jednostki Dominujgcej
oraz Grupy Bowim.

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z OTOCZENIEM RYNKOWYM

Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng

Z uwagi na fakt, iz przychody Grupy Kapitatowej Bowim sg prawie w catosci realizowane na terenie kraju (98% ogotu
przychoddw netto w 2016 roku) jej dziatalnos¢ jest w istotnym stopniu uzalezniona od sytuacji makroekonomicznej Polski, a w
szczegdlnosci od:

. tempa wzrostu PKB,

= poziomu naktadow budzetowych na inwestycje,

= efektywnego wykorzystania funduszy unijnych,

= poziomu inwestycji prywatnych, krajowych i zagranicznych.

Perturbacje na miedzynarodowych rynkach finansowych wptywajg na sytuacje gospodarcza w Polsce i mogg wptywacé na
sytuacje finansowa Emitenta jak i Grupy.

Wszelkie przyszte niekorzystne zmiany jednego lub kilku z powyzszych czynnikow, w szczegdlnosSci pogorszenie stanu polskiej
gospodarki, kryzys walutowy lub kryzys finanséw publicznych, moga mieé negatywny wptyw na wyniki i sytuacje finansowa
Grupy. Czynnikiem zmniejszajgcym ryzyko negatywnego wptywu uwarunkowan makroekonomicznych na wyniki osiggane przez
Grupy Kapitatowej Bowim jest cztonkostwo Polski w Unii Europejskiej oraz zwigzany z tym naptyw unijnych funduszy
pomocowych.

Ryzyko zmian stép procentowych

Emitent jest strong umdw kredytowych opartych na zmiennych stopach WIBOR. W zwigzku z tym Grupa Kapitatowa Bowim
narazona jest na ryzyko zmian stép procentowych. Zmiana stép procentowych wptywa na zwiekszenie lub zmniejszenie kosztow
finansowych, a tym samym wptywa na wynik finansowy Grupy Kapitatowej Bowim. W ocenie Emitenta nie ma potrzeby
dokonywania zabezpieczen w odniesieniu do tego rodzaju ryzyka. Emitent z catg pewnoscig poczyni odpowiednie kroki w celu
zabezpieczenia tego ryzyka w momencie gdy zajdg uzasadnione przestanki do rozpoczecia takiego procesu.

Ryzyko zwigzane z ksztattowaniem sie kurséw walutowych

Emitent dokonuje zakupow importowych oraz niewielkiej sprzedazy wyrobdéw hutniczych w walutach obcych w zwigzku z czym
jest narazony na wystepowanie ryzyka walutowego. Wahania kursu euro moga mie¢ wptyw na wyniki finansowe osiggane przez
Grupe Emitenta w przysztosci.

W celu unikniecia niekorzystnego wptywu kurséw walutowych na osiggane wyniki, Emitent podejmuje nastepujgce dziatania:
= zawiera transakcje zabezpieczajace przed ryzykiem kursowym (transakcje terminowe forward),

= analizuje na biezgco sytuacje na rynku walutowym w oparciu o dane pochodzace m.in. od wspdtpracujgcych bankow,

= prowadzi staty monitoring transakcji narazonych na ryzyko kursowe.

W celu ograniczenia tego ryzyka Emitent prowadzi aktywny headging oraz kontynuuje wspotprace w zakresie doradztwa
inwestycyjnego z Domem Maklerskim TMS Brokers S.A. z siedzibg w Warszawie, ktérej celem jest zabezpieczenie ryzyka
walutowego.

Ryzyko konkurencji ze strony innych podmiotéw

Polski rynek dystrybucji wyrobdw hutniczych charakteryzuje sie wysokim stopniem konkurencyjnosci, co moze sie wigzac nie
tylko ze spadkiem wolumenu dystrybuowanych wyroboéw ale przede wszystkim ze spadkiem rentownosci sprzedazy. Grupa
Bowim poprzez rozwdj ustug serwisu stali oraz rozbudowe sieci logistyczno - dystrybucyjnej stara sie w jak najwiekszym stopniu
zabezpieczy¢ przed negatywnym wptywem powyzszych czynnikdw na swoja dziatalnos¢.

Ryzyko zmiany polityki handlowej hut

Emitent jest hurtowym dystrybutorem wyrobdw hutniczych, czyli petni role posrednika pomiedzy hutami, a odbiorcami
koncowymi. Niekorzystna zmiana polityki sprzedazy hut, np. przejscie na dostawy bezposrednie do odbiorcéw koncowych,
budowa wtasnych centréw serwisowych lub zmiana polityki cenowej moze negatywnie wptyngé na dziatalnos¢ Emitenta i jego
Grupy Kapitatowe;.

Czynniki ryzyka zwigzane ze zmiang obowiazujacych regulacji prawnych

Niejednoznaczne i czesto zmieniane przepisy prawa, zwilaszcza przepisy prawa podatkowego wrazliwego na koniunkture
polityczng, prawa pracy i ubezpieczen spotecznych, prawa handlowego, budowlanego, prawa papieréw wartosciowych, oraz
prawa rynku kapitatowego moga mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ Grupy Bowim. Najwieksze konsekwencje dla sytuacji
finansowej Emitenta moze mie¢ zmiana przepiséw podatkowych lub przyjecie przez organy skarbowe niekorzystnej dla
Emitenta interpretacji przepisow prawa podatkowego, przy czym ryzyko to moze by¢ minimalizowane przez korzystanie przez
Emitenta z instytucji wigzacej interpretacji przepiséw prawa podatkowego.

Nie bez znaczenia dla dziatalnosci Emitenta jest takze ciggte dostosowywanie wewnetrznego prawa polskiego do przepiséw
obowigzujgcych w Unii Europejskiej, co wptywa na niekorzystna dla prowadzonej dziatalnosci gospodarczej dynamike zmian
legislacyjnych.
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Wejscie w zycie nowych regulacji obrotu gospodarczego moze wigzac sie z problemami interpretacyjnymi, niekonsekwentnym
orzecznictwem sgdow, niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez organy administracji publicznej, itp.

Duze znaczenie dla Emitenta mogg mie¢ rowniez zmiany lub wprowadzenie nowych aktow prawa europejskiego (rozporzadzen,
dyrektyw), regulujgcych dziatalnos¢ Emitenta, w szczegdlnosci w zakresie prawa pracy, prawa podatkowego prawa ochrony
Srodowiska i prawa rynku kapitatowego. W obszarze ostatniego z nadmienionych zakreséw prawa w 2016 roku pojawito sie
zjawisko tzw. ,dualizmu prawnego”, czyli jednoczesnego obowigzywania przepiséw prawa europejskiego i przepisow
krajowych, ktdre nie zostaty jeszcze dostosowane do tych pierwszych.

Wptyw na dziatalnos¢ Grupy Emitenta majg réwniez regulacje prawne dotyczace handlu z krajami nie wchodzgcymi w sktad
Unii Europejskiej. Dotyczy to w duzej mierze wysokosci kontyngentédw na wyroby hutnicze importowane do Unii Europejskiej i
zwigzanego z tym systemu udzielania licencji.

Ryzyko wptywu polityki energetyczno-klimatycznej UE na poziom produkcji hutniczej w Polsce

Decyzje Komisji Europejskiej dotyczace redukcji limitow emisji CO2 dla Polski mogg przetozy¢ sie w przysztosci na poziomy
produkc;ji stali w Polsce i tym samym wptyng¢ na zmniejszenie dostepnosci wyrobow hutniczych dla dystrybutordw stali, w tym
Grupy Emitenta. Nowe ramy polityki klimatyczno-energetycznej UE do roku 2030, przyjete zostaty na posiedzeniu Rady
Europejskiej w pazdzierniku 2014 roku. Gtéwne jego postanowienia to redukcja emisji CO2 co najmniej o 40 %, osiggniecie
minimum 27%udziatu zrodet odnawialnych (OZE), wspieranie budowy petnego wewnetrznego rynku energii i niewigzacy cel
poprawy efektywnosci energetycznej. Polska ma dosta¢ darmowe uprawnienia do emisji CO2 dla energetyki oraz udziat w
funduszu na modernizacje energetyki.

Potencjalne niedobory poszczegdlnych asortymentdéw towarowych na rynku krajowym, Grupa Bowim bedzie uzupetniata
poprzez zakupy importowe na rynkach zagranicznych.

Obecnie trudno jest przewidzie¢ funkcjonowanie systemu handlu uprawnieniami w Polsce i jego potencjalny wptyw na
producentéw wyrobdw hutniczych.

Ryzyko stosowania interpretacji i orzecznictwa w zakresie prawa podatkowego

W praktyce organy podatkowe stosujg prawo opierajac sie nie tylko bezposrednio na przepisach, ale takze na ich
interpretacjach dokonywanych przez organy wyzszej instancji oraz orzeczeniach sadéw. Takie interpretacje ulegajg rowniez
zmianom, sg zastepowane innymi lub tez pozostajg ze sobg w sprzecznosci. W pewnym stopniu dotyczy to rowniez
orzecznictwa sgdowego. Powoduje to brak pewnosci, co do sposobu zastosowania prawa przez organy podatkowe albo
automatycznego stosowania go zgodnie z posiadanymi w danej chwili interpretacjami, ktére mogag nie przystawac
do réznorodnych, czesto skomplikowanych stanéw faktycznych wystepujgcych w obrocie gospodarczym. Do zwiekszenia tego
ryzyka przyczynia sie dodatkowo niejasnos¢ wielu przepiséw sktadajgcych sie na polski system podatkowy. Z jednej strony
wywotuje to watpliwosci co do witasciwego stosowania przepiséw, a z drugiej powoduje koniecznos$¢ brania pod uwage
w wiekszej mierze wyzej wymienionych interpretacji.

W przypadku regulacji podatkowych, ktére zostaty oparte na przepisach obowigzujgcych w UE i powinny by¢ z nimi w petni
zharmonizowane nalezy zwréci¢ uwage na ryzyko ich stosowania zwigzane z czesto niewystarczajgcym poziomem wiedzy na
temat przepiséw unijnych do czego przyczynia sie fakt, iz s3 one relatywnie nowe w polskim systemie prawnym. Moze to
skutkowac przyjeciem interpretacji przepisow prawa polskiego pozostajacej w sprzecznosci z regulacjami obowigzujgcymi na
poziomie UE.

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA GRUPY EMITENTA

Ryzyko zwigzane z utratg kluczowych pracownikéw
Dziatalno$¢ spodtki Emitenta oraz spoétek z jej Grupy Kapitatowej prowadzona jest przede wszystkim w oparciu o wiedze i
doswiadczenie wysoko kwalifikowanej kadry pracowniczej.

Istnieje potencjalne ryzyko odejscia pracownikéw o kluczowym znaczeniu z punktu widzenia rozwoju Grupy, co mogtoby mie¢
wptyw na poziom $wiadczonych ustug oraz przyszte wyniki finansowe Emitenta i jego Grupy Kapitatowej.

W aspekcie ryzyka zwigzanego z mozliwoscig utraty kluczowych pracownikéw Emitenta, warto zwrdci¢ uwage
na charakterystyczng od wielu lat dla Spétki niska rotacje na kluczowych stanowiskach.

Ryzyko awarii systemu komputerowego

Ewentualna utrata czesciowa lub catkowita danych zwigzana z awarig systemdéw komputerowych Grupy Emitenta mogtaby
skutkowac opdznieniami w realizacji zamdwien. Dlatego Grupa Bowim wprowadzita odpowiednie procedury archiwizowania
danych oraz ich zabezpieczania przed niepowotanym dostepem, a takze utratg w wyniku dziatania wirusow komputerowych.
Celem zminimalizowania przedmiotowego ryzyka rozpoczety zostat w 2015 roku projekt ,,Poprawa ptynnosci i bezpieczerstwa
przesytania danych w Grupie Bowim,

Dodatkowym zabezpieczeniem przed ryzykiem awarii systemu komputerowego Emitenta jest posiadane ubezpieczenie
na wypadek awarii tego systemu (umowa ubezpieczeniowa z TUIR Warta S.A.). Zakres ubezpieczenia obejmuje nagte,
nieprzewidziane i niezalezne od woli Emitenta zniszczenie, uszkodzenie lub utrate przedmiotu ubezpieczenia — sprzetu
elektronicznego stanowigcego wiasnos$¢ Emitenta lub znajdujgcego sie w posiadaniu Emitenta na podstawie tytutu prawnego.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem sie od gtéwnych dostawcéw
W 2016 r. Emitent i podmioty z jego grupy kapitatowej zaopatrywaty sie w towary i materiaty zaréwno u krajowych jak
zagranicznych producentéw wyrobow hutniczych. Udziat dziesieciu najwiekszych dostawcéw w 2016 r. stanowit 56% ogdlnej

wartosci zakupow. W zwigzku z tym istnieje ryzyko, iz zmiana polityki handlowej tych podmiotéw, pogorszenie ich sytuacji
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finansowej przetozy sie negatywnie na wyniki finansowe Emitenta. W celu ograniczenia tego ryzyka Emitent utrzymuje kontakty
handlowe réwniez z mniejszymi dostawcami, tak aby zapewni¢ Spétce i Grupie ptynnosé dostaw.

Ryzyko zwigzane z zarzadzaniem stanami magazynowymi
W zwigzku ze zmianami cen wyrobow hutniczych istnieje ryzyko, ze Grupie Emitenta nie uda sie prawidtowo przewidziec¢
trenddw ksztattowania sie ich cen lub nie bedzie miata srodkéw i mozliwosci zakupu odpowiedniej ilosci zapasow.

W przypadku zbyt matych standéw magazynowych lub braku danego asortymentu, Spétki Grupy narazone sg na ryzyko utraty
potencjalnych przychoddéw, co w konsekwencji moze uniemozliwi¢ osiggniecie odpowiednich pozioméw marz.

Ponadto, Spétki Grupy mogg miec¢ problemy z zagwarantowaniem wymaganego przez Banki poziomu zabezpieczenr umow
kredytowych.

W przypadku zbyt duzych standw magazynowych i zbyt matej rotacji sktadowanych asortymentow, Spétki Grupy narazone sg
na ryzyko zamrozenia kapitatu obrotowego. Moze to rowniez doprowadzi¢ do sytuacji, w ktérej Grupa Emitenta w celu
uwolnienia kapitatu obrotowego bedzie zmuszona wyprzedawac towary realizujgc marze nizsze od konkurencji.

Zarzady spotek Grupy Emitenta ograniczajg to ryzyko poprzez biezgce monitoring trenddéw wystepujacych na rynku stali w
Polsce, Europie i na $wiecie.

W ocenie Zarzadu Emitenta czynnik ryzyka zwigzany z zarzgdzaniem stanami magazynowymi jest typowy dla rynku, na ktorym
dziata Grupa Emitenta.

Ryzyko zwigzane z dokonywaniem transakcji z podmiotami powigzanymi

Emitent zawiera transakcje z podmiotami powigzanymi, ktore mogg zosta¢ poddane badaniu przez organy podatkowe.
Podstawowa ocena takich transakcji opiera sie na sprawdzeniu, czy s3 one zawierane na warunkach rynkowych. Emitent ocenia,
iz wszystkie transakcje jakie zawiera z podmiotami powigzanymi byly i s3 zawierane wyfgcznie na warunkach rynkowych.

Nie mozna jednak wykluczy¢, iz ocena transakcji Emitenta z podmiotami powigzanymi przez organy podatkowe bedzie
odmienna, co mogtoby pociggnac za sobg konsekwencje w postaci odmiennie ustalonego dochodu podatkowego i koniecznosci
zaptaty dodatkowego podatku wraz z odsetkami za zwtoke.

W przypadku niektérych transakcji z podmiotami powigzanymi Spoétka zobowigzana jest do sporzgdzania dokumentacji
podatkowe] dotyczacej takiej transakcji. Dokumentacja powinna obejmowac m.in. okreslenie funkcji, jakie spetnia¢ beda
podmioty uczestniczace w transakcji, okreslenie wszystkich przewidywanych kosztow z nig zwigzanych, a takze metode i sposéb
kalkulacji zyskow. Dokumentacje nalezy przedtozy¢ organom podatkowym lub organom kontroli skarbowej na ich zgdanie w
terminie 7 dni od dnia doreczenia zadania. Jezeli organy podatkowe lub organy kontroli skarbowej okreslg dochdd w wysokosci
wyzszej (strate w wysokosci nizszej) niz zadeklarowana w zwigzku z dokonaniem transakcji z podmiotem powigzanym, co do
ktérej istniat obowigzek sporzgdzenia dokumentacji, a podatnik nie przedstawi tym organom wymaganej przez te przepisy
dokumentacji podatkowe] - rdoznice miedzy dochodem zadeklarowanym przez podatnika a okreslonym przez te organy
opodatkowuje sie stawkg 50%.

Ryzyko powigzar rodzinnych pomiedzy cztonkami organu nadzorujgcego i zarzadzajacego

Pomiedzy cztonkami organu zarzadzajacego oraz nadzorujgcego Emitenta zachodza powigzania rodzinne polegajace na tym, ze
cztonkowie Rady Nadzorczej - pan Jan Kidata oraz pan Feliks Rozek sg ojcami odpowiednio pandéw Adama Kidaty oraz Jacka
Rozka, petnigcych funkcje cztonkdw Zarzadu. Ponadto cztonek Rady Nadzorczej - pani Aleksandra Wodarczyk pozostaje w
zwigzku matzenskim z cztonkiem Zarzadu - panem Jerzym Wodarczykiem. Powigzania rodzinne pomiedzy cztonkami wtadz
Emitenta moga rodzi¢ watpliwosé, co do bezstronnosci i niezaleznosci wykonywanych przez takich cztonkéw Rady Nadzorczej
funkcji.

Ryzyko niewypfacalnosci klientéw
Sprzedaz Grupy Emitenta jest realizowana w wiekszosci przypadkéw z odroczonym terminem ptatnosci. Wysoki poziom
naleznosci handlowych jest charakterystyczny dla firm dystrybucyjnych.

Istnieje zatem ryzyko, iz brak ptatnosci od dtuznikéw wskutek ich niewyptacalnosci moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki
finansowe Emitenta, przy czym zdecydowana wiekszos¢ naleznosci handlowych jest ubezpieczonych przez Emitenta, natomiast
w zakresie pozostatej czesci naleznosci, Emitent prowadzi polityke zabezpieczania sie na majatku klientéow. Zgodnie z
warunkami zawartych polis w przypadku braku zapfaty przez dtuznika niekwestionowanych naleznosci handlowych
przystugujacych Emitentowi ubezpieczony uzyska z tego tytutu wyptate ubezpieczenia. Spotki Grupy starajg sie eliminowac to
ryzyko poprzez stosowanie polityki limitow wewnetrznych przyznawanych indywidualnie dla kazdego klienta, opartych na
limitach ubezpieczeniowych oraz wnikliwej kontroli dokumentéw finansowych odbiorcéw, historii wspétpracy oraz analizy
ptatnosci.

W przypadkach gdy klienci nie spetniajg przyjetych norm oceny, Spotki Emitenta stosujg dodatkowe zabezpieczenia przysztych
naleznosci w postaci poreczen, cesji, hipotek, umow zastawu oraz weksli, co dodatkowo zmniejsza ryzyko niewyptacalnosci
klientéw.

Ryzyko to staje sie szczegdlnie dotkliwe w czasach trwania kryzysow gospodarczych, kiedy zwieksza sie ryzyko strat
spowodowanych niesciggalnoscig naleznosci oraz zmianami polityk Towarzystw Ubezpieczeniowych, w wyniku ktérych zostaje
ograniczone wiasne ryzyko tychze towarzystw, zaréwno dla klientéw z gorszymi wynikami finansowymi jak i dla catych branz.

Istnieje rowniez potencjalne ryzyko zwigzane z ograniczeniem ekspozycji ubezpieczeniowej na Emitenta, a w $lad za tym
zmniejszeniem potencjatu zakupowego Grupy. Emitent prowadzi polityke cyklicznych, kwartalnych spotkan z Towarzystwami
Ubezpieczeniowymi celem prezentacji aktualnej sytuacji finansowej Emitenta.
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Dodatkowo wprowadzone w 2016 roku zmiany w przepisach podatkowych, wprowadzajgce instytucje odwréconego podatku
VAT dla podwykonawcéw w branzy budowlanej, moga mie¢ réwniez wptyw na eskalacje tego ryzyka, a na pewno na zwiekszenie
sie zatoréw ptatniczych wsrod klientdw niedysponujacych odpowiednim kapitatem obrotowym pozwalajgcym na
sfinansowanie okresu uptywajgcego od momentu zaptaty zobowigzania do dostawcy do czasu weryfikacji i zwrotu podatku
przez Urzad Skarbowy.

Ryzyko zwigzane z realizacjg postanowieri Porozumienia Inwestycyjnego z dnia 3 grudnia 2010 roku z Konsorcjum Stali S.A.

W wykonaniu postanowien Aneksu nr 4 z dnia 24 stycznia 2014 roku do Porozumienia Inwestycyjnego zawartego w dniu 3
grudnia 2010 roku pomiedzy Konsorcjum Stali S.A. a Emitentem nastgpita zmiana Porozumienia Inwestycyjnego jakie Emitent
i Konsorcjum zawarty dnia 3 grudnia 2010 roku w Warszawie (zwane dalej: ,Porozumieniem”), zmienionego nastepnie dnia 29
grudnia 2010 roku Aneksem nr 1, dnia 2 marca 2011 roku Aneksem nr 2 oraz dnia 7 marca 2011 roku Aneksem nr 3. Na mocy
Aneksu nr 4 Bowim zobowigzuje sie naby¢ od Konsorcjum tacznie 2.117.647 akcji serii F i 352.941 akcji serii B Bowim, a pfatnos¢
za akcje zostanie roztozona na okres do dnia 15 grudnia 2021 roku w zamian za co Konsorcjum i Bowim wycofujg sie z
dochodzenia podnoszonych roszczer. Dnia 28 lutego 2017 roku opublikowano raport biezacy nr 8/2017, w ktérym
informowano o podpisaniu Ankesu nr 5 do Porozumienia Inwestycyjnego z dnia 3 grudnia 2010 r. dokonujacego zmiany ilosci
transz z 57 do 55 przy zachowaniu bez zmian ilosci akcji i ich ogdlnej ceny. Aneksem tym wydtuzono tez termin (z 14 do 75 dni
od otrzymania wezwania) w jakim Bowim SA ma zawrze¢ z Konsorcjum Stali SA Umowe Sprzedazy I, na mocy ktorej Spotka
zakupi 1.286.548 akcji wtasnych Emitenta za cene 18.000.160 PLN (ptatnosc za akcje zostanie roztozona na transze miesieczne).

Nadmienione wezwanie wptyneto do Spoétki w dniu 16.03.2017 r., o czym Emitent informowat w raporcie biezgcym nr 14/2017.

O wszelkich zdarzeniach dotyczacych powyzszego sporu Emitent informowat raportami biezgcymi o nr: 28/2013, 38/2013,
39/2013, 41/2013, 42/2013, 45/2013, 49/2013, 51/2013, 54/2013, 62/2013, 68/2013, 5/2014, 8/2014, 20/2014, 26/2014,
27/2014,32/2014.

Ryzyko braku wystarczajacego kapitatu obrotowego

W zwigzku z duzg zmiennoscig cen surowca istotny wptyw na wyniki finansowe Grupy Emitenta ma wtasciwe zarzadzanie
kapitatem obrotowym. Wzrost sprzedazy moze spowodowac zagrozenie wystgpienia niedostatkdw w kapitale obrotowym, a
co za tym idzie braku wystarczajgcych srodkéw finansowych, by zgromadzi¢ znaczng ilos¢ zapasow w momencie, kiedy ceny
u dostawcow bedg ksztattowaty sie na korzystnym poziomie. Brak wystarczajgcego poziomu kapitatu obrotowego moze zatem
negatywnie wptyngc na poziom generowanych przez Grupe marz na sprzedazy.

Ryzyko skutkéw awarii maszyn i urzadzen, zniszczenia lub utraty majgtku

Powazna awaria, istotne zniszczenie, utrata czesci lub catosci rzeczowego majatku trwatego posiadanego przez Spotki Grupy
Kapitatowej Bowim w przysztosci moze spowodowac czasowe wstrzymanie produkcji lub sprzedazy. W tym przypadku Emitent
moze miec trudnosci z terminowg realizacjg umdw, co z kolei moze pociggac za sobg koniecznos¢ ptacenia kar umownych lub
utraty klienta na rzecz konkurencji. Taka sytuacja spowoduje nie tylko obnizenie jakosci obstugi klientdw, ale takze pogorszenie
wynikow finansowych.

W celu ograniczenia ryzyka Spotki z Grupy Emitenta zawarty kompleksowe ubezpieczenia chronigce posiadane mienie od
wszelkich ryzyk.

Zakres ubezpieczenia obejmuje nagte, nieprzewidziane i niezalezne od woli Ubezpieczajacych zniszczenie, uszkodzenie lub
utrate przedmiotu ubezpieczenia stanowigcego wtasnosc spétek lub znajdujgcego sie w posiadaniu spotek na podstawie tytutu
prawnego.

Ryzyko niekorzystnej interpretacji przez Urzad Skarbowy przepiséw podatkowych

Emitent podobnie jak wszystkie podmioty gospodarcze jest narazony na nieprecyzyjne zapisy w uregulowaniach prawno —
podatkowych, ktére moga spowodowac rozbieznosci interpretacyjne, w szczegdlnosci w odniesieniu do operacji zwigzanych z
podatkiem dochodowym i podatkiem VAT w ramach prowadzonej przez Spoétke dziatalnosci. W zwigzku z powyzszym istnieje
ryzyko, iz mimo stosowania przez Emitenta obowigzujacych przepiséw podatkowych, interpretacja odpowiedniego dla
Emitenta Urzedu Skarbowego moze rdzni¢ sie od przyjetej przez Spdtke, co w konsekwencji moze wptynaé na natozenie na
Spotke kary finansowej, ktéra moze miec istotny negatywny wptyw na wyniki finansowe Emitenta

5.2. Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Emitenta oraz Grupy Kapitatowej Bowim jest dystrybucja wyrobdw 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 spoétce zaleznej Passat-Stal S.A.). Emitent poprzez outsourcing $wiadczy ustugi
montazu stali zbrojeniowej na potrzeby budownictwa infrastrukturalnego, przemystowego oraz mieszkaniowego i ustugi
transportu towardow zakupionych przez kontrahentow.
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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 Gdarsku, 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
magazynow sktadowych w Jasle i Rzeszowie (nalezgcych do spétki zaleznej Bowim-Podkarpacie Sp. z 0.0.).

W celu osiggniecia korzysci skali zakupy dla catej Grupy Kapitatowej Emitenta dokonywane s3 przez Bowim S.A. Efektywne
zarzadzanie asortymentem oraz biezaca kontrola standw magazynowych s3 mozliwe dzieki potgczeniu systemem
informatycznym magazynu centralnego z regionalnymi biurami handlowymi.

TABELA: STRUKTURA ASORTYMENTOWA PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY EMITENTA W 2016 | 2015 ROKU

2016 rok 2015 rok

Wyszczegdlnienie Wartosé Udziat llos¢ Wartos¢ Udziat lloé¢

[tys. PLN] [%] [tys. t] [tys. PLN] [%] [tys. t]
Blachy 385.397 44% 194.414 375.705 47% 181.185
Ksztattowniki 199.897 23% 94.818 168.167 21% 77.660
Prety zbrojeniowe 82.570 9% 45.439 74.544 9% 42.671
Prefabrykaty zbrojeniowe 82.014 9% 43.841 77.100 10% 38.681
Rury i profile 70.884 8% 24.015 57.630 7% 17.637
Prety 48.434 6% 24.230 49.695 6% 24.170
Inne towary 3.464 0% 3.546 4.446 0% 1.903
RAZEM 100% 430.303 100% 383.907

W samej strukturze asortymentowej przychodow nie zaszty zmiany, ktére mozna by uznac za istotne. Od lat czotowe miejsca
wsréd sprzedawanych towardow stanowig blachy z 44% udziatem w przychodach 2016 roku oraz ksztattowniki z 23% udziatem
w 2016 roku. Pozostate asortymenty osiggnety tgcznie 33% udziatu w przychodach zaréwno w 2015, jak i 2016 roku.
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TABELA: STRUKTURA BRANZOWA PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY EMITENTA W 2016 | 2015 ROKU

2016 rok 2015 rok .
P » : ” - Dynamika
Wyszczegdlnienie Wartosé Udziat Wartos¢ Udziat (%]
[tys. PLN] [%] [tys. PLN] [%]

Przemyst metalowy 210.364 24% 211.650 24% -1%
Handel 176.419 20% 135.346 16% 30%
Konstrukcje stalowe 170.663 20% 165.845 19% 3%
Przemyst budowlany 141.676 16% 128.385 15% 10%
Przemyst maszynowy 79.858 9% 77.804 9% 3%
Inny 76.380 9% 68.403 8% 12%
Przemyst energetyczny 13.295 2% 14.830 2% -10%
RAZEM 868.656 100% 802.263 100% 8%

W 2016 roku gtéwnymi odbiorcami Spotki byty podmioty z branzy metalowej, a ich udziat w strukturze przychodoéw ze sprzedazy
nie ulegt zmianie w odniesieniu do 2015 roku i byt na poziomie 24%. Kolejne trzy miejsca pod wzgledem udziatu w przychodach
ze sprzedazy w 2016 roku zajmowali odbiorcy z branzy handlowej (20%), konstrukcji stalowych (20%) i budowlanej (16%).
Najwiekszy, 30% przyrost wartosci przychodow odnotowano w segmencie handlu (zmiana ze 135.346 tys. PLN w 2015 roku na
176.419 tys. PLN w 2016 roku), istotne zmiany nastgpity w kategoriach inne (m.in. przemyst srodkéw transportu, gornictwo i
hutnictwo) — wzrost 12%, przemysl budowlany — wzrost 10% oraz przemyst energetyczny — spadek 10%.

TABELA: STRUKTURA ASORTYMENTOWA PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY GRUPY EMITENTA W 2016 | 2015 ROKU

2016 rok 2015 rok

Wyszczeg6lnienie Wartos¢ Udziat llos¢ Wartos¢ Udziat llos¢

[tys. PLN] [%] [tys. t] [tys. PLN] [%] [tys. t]
Blachy 305.407 37% 148.808 296.473 39% 138.566
Ksztattowniki 204.865 25% 96.459 174.714 23% 79.967
Rury i profile 88.662 11% 48.759 82.794 11% 47.418
Prefabrykaty zbrojeniowe 81.949 10% 43.809 76.957 10% 38.607
Prety zbrojeniowe 81.053 10% 29.213 68.606 9% 22.860
Prety 50.858 6% 25.112 52.286 7% 24.904
Inne towary 3.655 0% 3.605 7.436 1% 4.257
RAZEM 100% 395.765 100% 356.579

W samej strukturze asortymentowej przychoddw nie zaszty zmiany, ktére mozna by uznac za istotne. Od lat czofowe miejsca
wsréd sprzedawanych towardow stanowig blachy z 37% udziatem w przychodach 2016 roku oraz ksztattowniki z 25% udziatem
w 2016 roku. Pozostate asortymenty osiggnety tgcznie 38% udziatu w przychodach zaréwno w 2015, jak i 2016 roku.

TABELA: STRUKTURA BRANZOWA PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY GRUPY EMITENTA W 2016 1 2015 ROKU

2016 rok 2015 rok D ik
Wyszczegblnienie Wartosé Udziat Wartos¢ Udziat yr}:{)r?l a
[tys. PLN] [%] [tys. PLN] [%]

Przemyst metalowy 129.197 16% 132.916 18% -3%
Konstrukcje stalowe 180.844 22% 176.187 24% 3%
Handel 172.998 21% 133.289 18% 30%
Przemyst budowlany 144.262 18% 131.046 18% 10%
Przemyst maszynowy 84.872 11% 83.567 11% 2%
Inny 79.306 10% 74.189 10% 7%
Przemyst energetyczny 13.309 2% 14.834 2% -10%
RAZEM 804.788 100% 746.028 100% 8%

W 2016 roku gtéwnymi odbiorcami Grupy Bowim byty podmioty z branzy konstrukcji stalowych, a ich udziat w strukturze
przychoddw ze sprzedazy spadt w odniesieniu do 2015 roku o 2 pkt % i byt na poziomie 22%. Kolejne trzy miejsca pod wzgledem
udziatu w przychodach ze sprzedazy w 2016 roku zajmowali odbiorcy z branzy handlowej (21%), budowlanej (18%) i metalowej
(16%). Najwiekszy, 30% przyrost wartosci przychodéw odnotowano w segmencie handlu (zmiana ze 133.289 tys. PLN w 2015
roku na 172.998 tys. PLN w 2016 roku), istotne zmiany nastgpity w kategoriach inne (m.in. przemyst $rodkéw transportu,
gérnictwo i hutnictwo) —wzrost 7%, przemyst budowlany — wzrost 10% oraz przemyst energetyczny — spadek 10%.

5.3. Informacje o rynkach zbytu i zaopatrzenia

Gtownym rynkiem dziatalnosci Emitenta i Grupy Kapitatowej Bowim jest rynek dystrybucji wyrobdéw 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
Kapitatowe] Bowim w 2016 roku, stanowity ok. 1,6% sprzedazy ogdétem. W strukturze sprzedazy krajowej najwiekszy udziat w
2016 roku miaty wojewddztwa: mazowieckie (26%), Slaskie (14%) oraz wielkopolskie (9%).

Z kolei analizujgc taczny udziat 10 najwiekszych odbiorcow, rok do roku nie wystgpity zmiany ich udziatu w ogdlnej wartosci
przychoddéw ze sprzedazy — zaréwno w 2015 i 2016 roku udziat ten wynidst 11% dla Grupy, jak i Emitenta. Ponadto zaden z
odbiorcow nie przekroczyt poziomu 2% udziatu, co $wiadczy o petnej niezaleznosci Emitenta od nabywcow.
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Emitent, jako centrum zakupowe Grupy, dazy w swojej polityce do niezaleznosci zakupowej, ktéra pozwala na przemyslane
funkcjonowanie, niezagrozone utratg podstawowego Zrédta 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
dostawcow 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
warunkéw dostawy poszczegdlnych wyrobow hutniczych. U 10 najwiekszych dostawcéw Emitent dokonat w 2016 roku 56%
zakupdw, a w 2015 roku byto to 54%. Przy czym udziat w zakupach netto 2 najwiekszych dostawcoéw, tj. CMC Poland i Arcelor
Mittal Flat Carbon Europe spadt odpowiednio z 16% i 11% w 2015 roku do 13 i 10% w 2016 roku. Pozostali dostawcy nie
przekroczyli progu 10%.

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

Relacje handlowe z dostawcami krajowymi Emitenta opierajg sie gtéwnie na pisemnych zamowieniach do kazdorazowych
dostaw, natomiast krotkoterminowe umowy i dtugoterminowe umowy ramowe okreslajgce ogdlne warunki wspotpracy
zdarzajg sie rzadko. Import w 2016 roku stanowit 30% zakupow Spétki (podobnie, jak w 2015 roku).i prowadzony jest w oparciu
o zawierane kontrakty.

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

Zasady uzupetniania zapaséw

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

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

Do gtéwnych kryteridéw zakupu towardw stosowanych przez Emitenta nalezg:

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

= analiza rotacji materiatu na magazynie — Emitent uzupetnia biezgce stany magazynowe do sprzedazy doraznej poprzez
analize aktualnych stanéw magazynowych, ztozonych zamdwien oraz wspodtczynnika sprzedazy za ostatnie okresy
handlowe. Bowim pozyskuje na biezaco aktualne oferty dostawcéw (producentow), a nastepnie, po ich analizie
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 wspodtpracy 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 wyrobow hutniczych. W zaleznosci od wynikéw biezgcej analizy rynku Emitent podejmuje decyzje o ilosci
zamawianych materiatéw i wyborze dostawcy.

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

Na dzien sporzgdzenia niniejszego raportu nie toczg sie i w okresie 12 miesiecy 2016 roku nie toczyty sie w stosunku do Emitenta
lub jego spotek zaleznych zadne postepowania przed organami administracji publicznej, ani inne postepowania sgdowe lub
arbitrazowe, ktore mogtyby miec istotny wptyw na sytuacje finansowa lub rentownosé Emitenta, czy Grupy Kapitatowej Bowim
oraz stanowityby pojedynczo lub fgcznie co najmniej 10% kapitatow wiasnych Emitenta. Niemniej jednak Emitent, ze wzgledu
na istotnos¢, zdecydowat sie opisac¢ postepowanie przed Urzedem Kontroli Skarbowej w Katowicach.

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 okre$lajaca wysokoé¢ 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
towarow 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 Spdtki do stosowania stawki 0% do wewnatrzwspdlnotowych dostaw
towaréw w okresie grudzier 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 Spétce zarzut braku nalezytej starannosci w zakresie weryfikacji
kontrahentéw, dziatania w ztej wierze poprzez domniemanie, ze transakcje dotyczace wewnatrzwspodlnotowych dostaw
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towaréw 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 potwierdzajg
zarowno taki wywoz jak i roztadunek towaru poza granicami kraju.

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

W zwigzku z powyzszym oraz przekonaniem Zarzgdu Spotki o dotozeniu nalezytej starannosci w zakresie okolicznosci zawarcia
kwestionowanych transakcji i ich dokumentacji, a takze uwzgledniajac 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 Izby
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 spdtka 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 Skarbowe] 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
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 Spotki doreczono
decyzje Dyrektora Izby Skarbowej w Katowicach z dnia 23.09.2016 r., w ktdrej 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, Spétka podjeta decyzje o
przygotowaniu skargi do Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego w Gliwicach

W dniu 24.10.2016, Emitent poprzez swojego petnomocnika Baker&McKenzie Krzyzowski i Wspdlnicy Sp. z 0.0. we wspotpracy
z PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. ztozyt w Wojewddzkim Sgdzie Administracyjnym w Gliwicach skarge na decyzje Dyrektora
I1zby Skarbowej w Katowicach z dnia 23 wrzesnia 2016r., ktdry to Sgd Administracyjny po rozpoznaniu w dniu 15 marca 2017
roku skargi Emitenta na decyzje Dyrektora Izby Skarbowej wydat w dniu 3 kwietnia 2017 roku wyrok uchylajgcy zaskarzong
decyzje w catosci.

Warto wspomnie¢, 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 ktdrej spdtka odwotata
sie i w efekcie zaskarzyta do Wojewddzkiego Sagdu Administracyjnego ktory to sgd w wydanym wyroku uchylit decyzje Dyrektora
Urzedu Kontroli Skarbowej i orzekt, iz decyzja nie podlega wykonaniu. W wyniku postanowiern Wojewddzkiego Sadu
Administracyjnego Dyrektor Izby Skarbowej w Katowicach wystapit do Naczelnego Sadu Administracyjnego ze skarga kasacyjna
ktérg sad ten oddalit, zobowigzujac organy podatkowe do ponownego wydania decyzji podatkowej, z uwzglednieniem
wszystkich wytycznych przekazanych im przez Wojewddzki Sgd Administracyjny w Gliwicach.

W wyniku powyzszych zdarzen w dniu 29 stycznia 2015r. na rachunek bankowy Spotki 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., bedaca przypisana Emitentowi (a kwestionowang przez niego), taczng kwota 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 zapfaty 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 starannosé, jak rowniez nie chcac narazad sie na procedure egzekucyjng Emitent wptacit na
konto Urzedu Skarbowego kwote 2,07 mIn PLN wraz z odsetkami.

5.5. Informacje o zawartych umowach

Do dnia sporzadzenia niniejszego Raportu i w okresie catego 2016 roku nie zawarto zadnych istotnych umow (za wyjatkiem

kredytowych, opisanych w pkt. 5.8 niniejszego Raportu), ktdére mogtyby miec istotny wptyw na sytuacje finansowg lub

rentowno$¢ Emitenta czy Grupy Kapitatowej Bowim oraz stanowityby pojedynczo lub tacznie co najmniej 10% kapitatéw

witasnych Emitenta.

5.6. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Emitenta z innymi
podmiotami oraz okreslenie jego gtéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych

Struktura i dziatalnoé¢ Grupy Kapitatowej

Na dzien 31 grudnia 2016 roku oraz na dzien przekazania niniejszego raportu Grupa Kapitatowa obejmuje jednostke dominujaca
Spétka oraz trzy spotki 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 dzien 31 grudnia 2016 roku.
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SCHEMAT: GRUPA KAPITALOWA EMITENTA NA DZIEN 31 GRUDNIA 2016 ROKU
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Emitent nie nalezy do grupy kapitatowej innego podmiotu.

W 2016 roku oraz do dnia publikacji niniejszego raportu nie nastgpity zadne zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej Emitenta.

CHARAKTERYSTYKA JEDNOSTEK ZALEZNYCH:

5.7.

Bowim-Podkarpacie Sp. z 0.0. z siedzibg w Rzeszowie

Podstawowg dziatalnoscig Bowim-Podkarpacie Sp. z o0.0. jest sprzedaz wyrobdow 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, pretédw, w tym zbrojeniowych, ksztattownikéw, rur
oraz profili.

Betstal Sp. z 0.0. z siedzibg w Gliwicach

Dziatalnos¢ produkcyjna Betstal Sp. z 0.0. wykonywana jest wytgcznie na potrzeby Emitenta. Podstawowa dziatalnos¢
Betstal Sp. z 0.0. koncentruje sie na prefabrykacji zbrojenia. Zbrojarnia Betstal Sp. z 0.0. posiada mozliwosci produkcji
elementéw wszystkich ksztattéw w zakresie srednic pretéw od 6mm do 40mm. Zaktad wyposazony jest w nowoczesne
maszyny do produkcji zbrojen: linie do ciecia pretéw, automaty do produkcji strzemion, gietarki. Posiada réwniez dwie
maszyny do produkcji koszy pali. Moce produkcyjne, w zaleznosci od ilosci srednic przetworzonych pretéow, wynosza 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.

Okreslenie gtéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych Emitenta (papiery
wartosciowe, instrumenty finansowe, wartosci niematerialne i prawne oraz

nieruchomosci), w tym inwestycji kapitatowych dokonanych poza jego grupg jednostek
powigzanych oraz opis metod ich finansowania

W 2016 roku kontynuowano rozpoczete w 2015 roku inwestycje zwigzane z realizacja strategii rozwoju na lata 2014-2016 w
tym m.in.:

1.

Modernizacje infrastruktury logistyczno — dystrybucyjnej na terenie magazynu w Sosnowcu
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2. Realizacje prac rozwojowych majacych na celu.:
®  poprawe ptynnosci i bezpieczenstwa przesytania danych w organizacji Bowim S.A., poprzez wymiane sieci LAN

®  optymalizacje przeptywu informacji w Spodtce Bowim S.A. z uwzglednieniem wykorzystania w catej Grupie
Kapitatowej., poprzez wdrozenie elektronicznego systemu obiegu dokumentéw.

taczna wartos¢ poniesionych przez Emitenta w 2016 roku naktadow inwestycyjnych na wartosci niematerialne i prawne oraz
rzeczowe aktywa trwate wyniosta 4.208tys. PLN wobec 1.702 tys. PLN w 2015 r., co oznacza 2,5 krotny wzrost. Dla Grupy
Emitenta wartosci te wyniosty odpowiednio 6.677 tys. PLN i 2.547 tys. PLN — oznacza przyrost o 162%

Zrédtem finansowania naktaddw inwestycyjnych w 2016 roku byty $rodki generowane z dziatalnoéci operacyjnej.
W 2017 roku na realizacje strategii rozwoju Grupy Emitenta zamierzamy przeznaczy¢ ok. 7,5 min PLN.

TABELA. STRUKTURA NAKEADOW INWESTYCYJNYCH EMITENTA W 2016 | 2015 ROKU (TYS. PLN)

Wyszczegdlnienie 2016 2015 Dynamika
Naktady na rzeczowe aktywa trwate oraz wartosci 4.208 1.702 147%
niematerialne i prawne

Naktady na nieruchomosci inwestycyjne 0 957 -100%
Naktady na aktywa finansowe 0 300 -100%
Inne wydatki inwestycyjne 0 647 -100%
TABELA. STRUKTURA NAKtADOW INWESTYCYJNYCH W GRUPIE EMITENTA W 2016 | 2015 ROKU (TYS. PLN)

Wyszczegdlnienie 2016 2015 Dynamika
Naktady na rzeczowe aktywa trwate oraz wartosci 6.677 2.547 162%
niematerialne i prawne

Naktady na nieruchomosci inwestycyjne 0 957 -100%
Nakfady na aktywa finansowe 0 0 0%
Inne wydatki inwestycyjne 0 647 -100%

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

W okresie sprawozdawczym zakonczonym 31 grudnia 2016 roku oraz w 2017 roku 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 spétkami Grupy Kapitatowej zawiera Nota 47 , Transakcje z podmiotami
powigzanymi” Jednostkowego Sprawozdania Finansowego za rok 2016.

5.9. Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach
dotyczacych kredytow i pozyczek

Do dnia sporzadzenia niniejszego Raportu i w okresie 12 miesiecy 2016 roku Bowim S.A., Bowim Podkarpacie Sp. z 0.0. i Betstal
Sp. z 0.0., nie zaciaggnety, ani nie wypowiedziaty zadnych umoéw dotyczacych pozyczek lub kredytéw, ktdre mogtyby miec istotny
wptyw na sytuacje finansowa lub rentownos¢ Emitenta czy Grupy Kapitatowej Bowim oraz stanowityby pojedynczo lub tgcznie
co najmniej 10% kapitatow wtasnych Bowim S.A. poza nizej wymienionymi.

W Raporcie biezgcym nr 37/2016 informowano, ze z dniem 26.09.2016r. spotka zalezna Passat-Stal S.A. rozwigzata z Bankiem
Zachodnim WBK S.A. Umowe o kredyt inwestycyjny oraz Umowe o kredyt obrotowy (o ktérych Emitent informowat w
Prospekcie emisyjnym zatwierdzonym decyzjg KNF z dnia 13 wrzesnia 2011 roku oraz w Raporcie biezgcym nr 29/2016 z dnia
2 wrzesnia 2016 roku), poprzez wczesniejszg sptate zobowigzan Pozyczkobiorcy wobec Banku.

Nadmienione umowy rozwigzano, gdyz zarzad Passat-Stal S.A. podjat decyzje o zmianie banku kredytujgcego. W konsekwencji
tej decyzji w dniu 15 wrzeénia 2016 roku spétka zalezna zawarta nastepujace umowy kredytowe z Bankiem Ochrony Srodowiska
S.A. (informacja na ten temat zostata podana w Raporcie biezgcym nr 34/2016):

1. Pozyczke hipoteczng w kwocie 13.200.000,00 PLN przeznaczong na sptate ww. umowy kredytu inwestycyjnego z dnia
11.08.2011r. numer MO0004393 zawartej z Bankiem Zachodnim WBK S.A. Okres waznosci umowy uptywa w dniu
31.12.2021 r., oprocentowanie kredytu jest zmienne i wynosi WIBOR 3M + marza banku.

2. Umowe o kredyt w rachunku biezgcym w kwocie 3.000.000,00 PLN przeznaczony na finansowanie biezgcej dziatalnosci
oraz na sptate ww. umowy kredytu obrotowego z dnia 11.08.2011r. numer M0004394 zawartej z Bankiem Zachodnim
WBK S.A. Okres waznosci umowy uptywa — 12 miesiecy od daty podpisania umowy kredytowe;j tj. dnia 14.09.2017r.,
oprocentowanie kredytu jest zmienne i wynosi WIBOR 1M + marza banku.

5.10. Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach

W okresie sprawozdawczym zakoriczonym 31 grudnia 2016 roku oraz w 2017 roku do dnia przekazania niniejszego raportu
,Bowim” S.A. wraz z spétkami zaleznymi, nie udzielit pozyczek. ktére mogtyby miec istotny wptyw na sytuacje finansowa lub
rentownos$¢ Emitenta czy Grupy Kapitatowej Bowim oraz stanowityby pojedynczo lub tgcznie co najmniej 10% kapitatow
wtasnych ,Bowim” S.A.
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5.11. Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i
gwarancjach
W 2016 roku Bowim S.A. udzielit poreczenia spotce Passat-Stal S.A. (podmiotowi powigzanemu) na kwote 16,2 min PLN, co byto

zwigzane ze zmiang banku kredytujacego spotke zalezng — umowa z Bankiem BZ WBK S.A. zostata rozwigzana, a podpisano
umowy kredytowe z bankiem BOS S.A.

W 2016 roku i w 2017 roku do dnia publikacji niniejszego raportu nie wystawiono na zlecenie Emitenta gwarancji, ktore
mogtyby miec istotny wptyw na sytuacje finansowa lub rentownos¢ Spétki oraz stanowityby pojedynczo lub tgcznie co najmniej
10% kapitatéw wiasnych ,Bowim” S.A.

TABELA: PORECZENIA UDZIELONE PRZEZ BOWIM S.A W 2016 ROKU WG STANU NA DZIEN 31 GRUDNIA 2016 ROKU.

Podmiot, ktéremu . . Data udzielenia Kwota Data

. . Wierzyciel . . . .
udzielono poreczenia poreczenia poreczenia zakoriczenia
Passat-Stal S.A. BOS Bank S.A. 15 wrzesnia 2016r. 13.200.000,00 PLN 31 grudnia 2021r.
Passat-Stal S.A. BOS Bank S.A. 15 wrzesnia 2016r. 3.000.000,00 PLN 14 wrzesnia 2017r.

W 2016 r. Emitent otrzymat poreczenia za przyszte zobowigzania dtuznikéw do zaptaty cen z tytutdw umoéw sprzedazy oraz
ewentualnych przysztych zobowigzan dtuznikdéw do zaptaty odsetek za opdznienia w zaptacie tych cen i wszelkich kosztéw
zwigzanych z dochodzeniem kwot objetych poreczeniem, ktére mogg powstaé lub mogg powstac z tytutu umow sprzedazy.
Zawarte w 2016 roku umowy poreczen w ramach wspotpracy handlowej opiewaty na tgczng wysokosé 10.235 tys. PLN,
natomiast otrzymane gwarancje na kwote 1.120 tys. PLN.

Po zakonczeniu 2016 roku do dnia publikacji niniejszego sprawozdania Emitent otrzymat gwarancje na niecate 920 tys., PLN, a
otrzymane od dtuznikdw kolejne poreczenia opiewaty na kwote 1.9 min. PLN.

W 2016 r. w ramach wspotpracy handlowej ,Bowim” S.A. uzyskat dodatkowo od kontrahentéw inne zabezpieczenia w tym m.in.
w postaci hipotek, weksli, zastawdw rejestrowych na srodkach trwatych klientéw na taczng wartosé 9.130 tys. PLN

Po zakonczeniu 2016 roku do dnia publikacji niniejszego Raportu Emitent otrzymat od dtuznikéw kolejne zabezpieczenia o
wartosci 1.2 min PLN.

W 2016 roku i w 2017 roku do dnia publikacji niniejszego Raportu, sposrdd pozostatych Spotek z Grupy Kapitatowej Bowim
tylko Passat-Stal otrzymat zabezpieczenie (w postaci poreczenia, o ktérym mowa na poczatku niniejszego punktu), natomiast
Spétki zalezne nie wystawity zadnych nowych gwarancji, poreczen ani zabezpieczen, ktore mogtyby miec istotny wptyw na
sytuacje finansowg lub rentownos¢ Spotki, badz Grupy Kapitatowej oraz stanowityby pojedynczo lub tacznie co najmniej 10%
kapitatéw wiasnych Bowim S.A.

5.12. Informacje o emisji papieréw wartosciowych w okresie objetym raportem wraz z opisem
wykorzystania przez Emitenta wptywow z emisji papieréw wartosciowych

W okresie objetym sprawozdaniem ,,Bowim” S.A. nie przeprowadzata emisji papierow wartosciowych.

5.13. Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a
wczesniej publikowanymi prognozami wynikdw na dany rok
Emitent nie publikowat jednostkowych ani skonsolidowanych prognoz wynikéw finansowych na 2016 rok. Niemiej jednak
Zarzad Spotki:
" wdniu 22.02.2017 roku raportem biezgcym nr 7/2017 przekazat do publicznej widomosci wstepny jednostkowy wynik
finansowy netto za 2016 r

®  wdniu07.03.2017 roku raportem biezgcym nr 9/2017 przekazat do publicznej widomosci wstepny skonsolidowany wynik
finansowy netto za 2016 r

Ponizej w tabeli zaprezentowano zestawienie osiggnietych w 2016 roku wynikéw z danymi wynikajgcymi z przytoczonych
raportéw biezacych.

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
7/2017 (dane (zrealizowane) 9/2017 (dane (zrealizowane)
jednostkowe) skonsolidowane)
Wynik netto 18.536 18.536 0% 21.663 21.663 0%
Zysk operacyjny 38.944 38.944 0% 43.976 43.976 0%

5.14. Ocena, wraz z uzasadnieniem, dotyczgca zarzadzania zasobami finansowymi

W okresie objetym sprawozdaniem Spétka oraz Grupa Kapitatowa Bowim wykazywata petng zdolnos¢ do wywigzywania sie z
zaciggnietych zobowigzan wobec innych podmiotow. Spétka oraz Grupa Kapitatowa Bowim finansowata swojg dziatalnos¢
biezgcy korzystajgc ze srodkow wiasnych, krétkoterminowych i dtugoterminowych kredytéw bankowych oraz dyskontowata
naleznosci wybranych odbiorcow w ramach zawartych umoéw faktoringowych.
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Celem jak najlepszego dostosowania sie do obecnej na rynku sytuacji zwigzanej z zapotrzebowaniem kapitatowym na
finansowanie zakupdéw, w 2016 roku Emitent zwiekszyt limity na produkty finansowe w postaci gwarancji bankowych,
ubezpieczeniowych oraz akredytyw.

W celu zapewnienia finansowania dziatalnosci obrotowej Spoétka oraz Grupa Kapitatowa Bowim utrzymywata w 2016 roku
zdywersyfikowana polityke wobec bankow jako dostawcdw finansowania, dzielgc finansowanie pomiedzy instytucje finansowe
obstugujace Spotke.

Wysoko$¢ kapitatu obrotowego, rozumianego jako zdolnos$¢ do uzyskania dostepu do srodkéow pienieznych oraz innych
dostepnych ptynnych zasobdow w celu terminowego sptacenia swoich zobowigzan jest wystarczajgca na pokrycie biezgcych
potrzeb operacyjnych Emitenta oraz Grupy Kapitatowej Bowim.

Zobowigzania Spotka oraz Grupa Kapitatowa Bowim reguluje terminowo i na dzien publikacji niniejszego sprawozdania nie ma
zagrozen w wywigzywaniu sie z zaciggnietych zobowigzan.

Zgodnie z politykg rachunkowosci w bilansie Spoétki zawigzywane sg rezerwy na niesciggalne naleznosci oraz na prawdopodobne
straty.

Spotka oraz Grupa Kapitatowa Bowim prawidtowo zarzadza ptynnoscig, o czym swiadcza wskazniki pozwalajgce Emitentowi
terminowo regulowac zobowigzania oraz pozosta¢ wiarygodnym partnerem dla swoich dostawcow.

5.15. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Emitent oraz Grupa Kapitatowa Bowim dysponuje wystarczajgcymi srodkami do realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym
inwestycji kapitatowych zwigzanych w gtéwnej mierze z realizacjg odkupu akcji wtasnych od Konsorcjum Stali S.A.

Zaplanowane na 2017 rok inwestycje bede realizowane ze Srodkow wtasnych Emitenta lub kredytéw bankowych.

5.16. Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania przedsiebiorstwem Emitenta i Grupg
Kapitatowg

W 2016 roku nie nastgpity zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania Emitentem oraz Grupg Bowim.

5.17. Umowy zawarte miedzy Emitentem a osobami zarzadzajgcymi, przewidujgce
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez

waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie, lub zwolnienie nastepuje z powodu potgczenia
Emitenta przez przejecie

Zawarte umowy nie przewidujg rekompensat w przypadku rezygnacji lub zwolnienia oséb zarzgdzajgcych.

5.18. Wynagrodzenia Zarzadu i Rady Nadzorczej

Wysokos¢ facznego wynagrodzenia wyptaconego i naleznego Cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej ,,Bowim” S.A. z tytutu umow
0 prace oraz ztytutu sprawowania funkcji Cztonka Zarzadu i Cztonka Rady Nadzorczej ,Bowim” S.A. za 2016 i 2015 rok
przedstawia ponizsza tabela.

TABELA: WYNAGRODZENIE CZEONKOW ZARZADU EMITENTA W 2016 1 2015 ROKU Z TYTULU PEENIENIA FUNKCJI W JEDNOSTCE
DOMINUJACEJ

Nazwisko i 2016 rok 2015 rok

imie Wynagrodzenie Inne tacznie Wynagrodzenie Inne tacznie
zasadnicze Swiadczenia zasadnicze Swiadczenia

Adam Kidata 240.000 192.000 432.000 240.000 192.000 432.000

Jacek Rozek 240.000 192.000 432.000 240.000 192.000 432.000

Jerzy 240.000 192.000 432.000 240.000 192.000 432.000

Wodarczyk

TABELA: WYNAGRODZENIE CZEONKOW ZARZADU EMITENTA W 2016 1 2015 ROKU Z TYTULU PEENIENIA FUNKCII W
JEDNOSTKACH ZALEZNYCH

Nazwisko i 2016 rok 2015 rok

imie Wynagrodzenie Inne tacznie  Wynagrodzenie Inne tacznie
zasadnicze Swiadczenia zasadnicze Swiadczenia

Adam Kidata 45.600 - 45.600 45.600 - 45.600

Jacek Rozek 45.600 - 45.600 45.600 - 45.600

Jerzy 45.600 - 45.600 45.600 - 45.600

Wodarczyk

28




JEDNOSTKOWE | SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI BOWIM S.A. ORAZ GRUPY KAPITALtOWEJ BOWIM S.A. ZA 2016 ROK

Ponizej przedstawiamy wysoko$¢ wynagrodzer wyptaconych i naleznych Cztonkom Rady Nadzorczej ,Bowim” S.A. z tytutu
wykonywania funkcji Cztonka Rady Nadzorczej w ,,Bowim” S.A.

TABELA: WYNAGRODZENIE CZEONKOW RADY NADZORCZEJ EMITENTA W 2015 | 2016 ROKU Z TYTULU PEENIENIA FUNKCJI W
JEDNOSTCE DOMINUJACE]

Nazwisko i 2016 rok 2015 rok

imie Wynagrodzenie Inne tacznie  Wynagrodzenie Inne tacznie
zasadnicze $wiadczenia zasadnicze $wiadczenia

Feliks Rozek 36.000 - 36.000 36.000 - 36.000

Aleksandra 36.000 - 36.000 36.000 - 36.000

Wodarczyk

Jan Kidata 36.000 - 36.000 36.000 - 36.000

Bernadeta 36.000 - 36.000 36.000 - 36.000

Fuchs

Sobiestaw 36.000 - 36.000 36.000 - 36.000

Szefer

Tadeusz 36.000 - 36.000 36.000 - 36.000

Borysiewicz

Janusz 36.000 - 36.000 36.000 - 36.000

Koclega

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie pobierali wynagrodzenia ani nagrdd z tytutu wykonywania funkcji w organach jednostek

zaleznych w 2016 roku.

5.19. tgczna liczba i wartos¢ nominalna wszystkich akcji (udziatow) Emitenta oraz akgji i
udziatbw w jednostkach powigzanych Emitenta, bedgcych w posiadaniu oséb
zarzadzajgcych i nadzorujacych emitenta

Sposrdod wszystkich oséb zarzadzajgcych i nadzorujgcych Spotka, jej akcje posiadajg jedynie Cztonkowie Zarzgdu.

TABELA: STAN POSIADANIA AKCJI SPOLKI PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE NA DZIEN 31 GRUDNIA 2015 ROKU
ORAZ NA DZIEN PUBLIKACJI

Liczba akcji
Nazwisko | imig Stan na dzieri 31.12.2016 1. Stan na dzief
publikacji
Adam Kidata— Wiceprezes Zarzadu 4.132.353 4.132.353
Jacek Rozek — Wiceprezes Zarzadu 4.132.353 4.132.353
Jerzy Wodarczyk — Wiceprezes Zarzadu 4.132.353 4.132.353

Wedtug najlepszej wiedzy Spétki, osoby nadzorujace nie posiadajg akcji ,Bowim” S.A.
Wedtug najlepszej wiedzy Spétki, osoby nadzorujace nie posiadajg akcji ani udziatéw w jednostkach powigzanych Emitenta.

5.20. Informacje o znanych Emitentowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu
bilansowym), w wyniku ktérych mogg w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

Jedynymi umowami w wyniku, ktorych w przysztosci mogg nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez

dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy sg umowy zawarte z Konsorcjum Stali S.A. tj.:

"  aneks nr 4 do Porozumienia Inwestycyjnego z dnia 3 grudnia 2010 roku (raport biezacy nr 8/2014 z dnia 24 stycznia 2014
roku),
®  warunkowa umowa sprzedazy z dnia 07 marca 2014 roku (raport biezacy nr 20/2014 z dnia 07 marca 2014 r.)

Najwazniejsze postanowienia w/w umow zostaly szczegétowo opisane w raporcie rocznym Spétki za 2013 r.
http://www.bowim.pl/raporty-roczne-2013/

W 2016 oraz w 2017 roku do dnia publikacji niniejszego raportu rocznego poza wyzej wymienionymi umowami ,Bowim” S.A.
nie zawierat umow, w wyniku ktérych moga w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

Dnia 28 lutego 2017 roku opublikowano raport biezacy nr 8/2017, w ktérym informowano o podpisaniu Ankesu nr 5 do
Porozumienia Inwestycyjnego z dnia 3 grudnia 2010 r. dokonujgcego zmiany ilosci transz z 57 do 55 przy zachowaniu bez zmian
ilosci akcji i ich ogdlnej ceny. Aneksem tym wydtuzono tez termin (z 14 do 75 dni od otrzymania wezwania) w jakim Bowim SA
ma zawrzec¢ z Konsorcjum Stali SA Umowe Sprzedazy I, na mocy ktérej Spotka zakupi 1.286.548 akcji wtasnych Emitenta za
cene 18.000.160 PLN ( ptatnos$¢ za akcje zostanie roztozona na transze miesieczne).

Nadmienione wezwanie wptyneto do Spétki w dniu 16.03.2017r., o czym Emitent informowat w raporcie biezgcym nr 14/2017.
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5.21. Informacje o systemie kontroli programdw akcji pracowniczych

W Spoétce, w 2016 roku oraz w 2017 roku do dnia publikacji niniejszego sprawozdania nie funkcjonowat program akgji
pracowniczych oraz system kontroli programow akcji pracowniczych.

5.22. Informacje o nabyciu udziatéw (akcji) wtasnych, a w szczegdlnosci celu ich nabycia, liczbie
i wartosci nominalnej, ze wskazaniem, jakg czes¢ kapitatu zaktadowego reprezentujg,
cenie nabycia oraz cenie sprzedazy tych udziatéw (akcji) w przypadku ich zbycia

W 2016 r. oraz w 2017 r. do dnia przekazania niniejszego sprawozdania Emitent dokonat odkupu od Konsorcjum Stali S.A.
tacznie 422.520 szt. akcji wiasnych tj. akeji zwyktych na okaziciela stanowigcych 2,17% kapitatu zaktadowego spotki za taczng
cene 4.733.784 PLN.

Nabycie akcji wtasnych przez Emitenta od Konsorcjum Stali nastgpito w wykonaniu postanowien warunkowej umowy sprzedazy
akcji z dnia 7 marca 2014 r., o ktérej zawarciu Emitent informowat w raporcie biezgcym nr 20/2014.

Nabycie akcji wiasnych ,Bowim” S.A. stanowi rowniez realizacje postanowier Aneksu nr 4 z dnia 24 stycznia 2014 r. do
porozumienia inwestycyjnego z dnia 3 grudnia 2010 r., zawartego pomiedzy Emitentem a Konsorcjum Stali. Podstawe nabycia
akcji wtasnych Emitenta stanowi upowaznienie udzielone uchwatg nr 5 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
,Bowim” S.A. z dnia 7 marca 2014 r., o ktérej podjeciu Emitent informowat raportem biezgcym nr 17/2014 — ,Tre$¢ uchwat
podjetych na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu”, podjetej na podstawie art. 393 pkt 6 w zw. z 362 § 1 pkt 8 Kodeksu
Spotek Handlowych.

Cel nabycia akcji wtasnych zostanie ustalony uchwatg Zarzadu, w szczegdlnosci nabyte przez Spotke akcje wtasne mogg zostac
przeznaczone do dalszej odsprzedazy.

5.23. Zasady sporzgdzenia rocznego sprawozdania finansowego

Jednostka stosuje zasady rachunkowosci zgodne z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF),
Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci (MSR) oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami w formie rozporzadzen
zgodnie z uchwatg Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy ,,Bowim” z dnia 15.09.2008 roku.

Sprawozdanie finansowe sporzgdzone zostato wedtug zasady kosztu historycznego, za wyjatkiem udziatéw w jednostkach
zaleznych, oraz aktywéw trwatych kwalifikowanych jako grunty, wycenianych w wartosci godziwej w korespondencji
z kapitatem z aktualizacji wyceny, aktywdw i zobowigzan finansowych wycenianych w wartosci godziwej w korespondencji
z rachunkiem zyskéw i strat oraz nieruchomosci inwestycyjnych wycenianych w wartosci godziwej w korespondencji
z rachunkiem zyskow i strat. Wszystkie wartosci podane sg w ztotych.

5.24. Informacje o audytorach

Umowa na badanie jednostkowego i skonsolidowanego (Grupy Kapitatowej) sprawozdania finansowego za rok 2016 zostata
podpisana w dniu 11 lipca 2016 r. z firmg PRO AUDYT Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu, 60-654 Poznar, ul. Sw. Leonarda 1A/13.
Za wykonanie ustugi badania jednostkowego sprawozdania finansowego Spétki za rok 2016 uzgodniono zaptate w wysokosci
20.000,00 PLN netto. Za wykonanie ustugi badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
uzgodniono zaptate w wysokosci 5.000,00 PLN netto.

Dane adresowe:
60-654 Poznan, ul. $w. Leonarda 1A/3

Podstawa uprawnien:
PRO AUDYT Sp. z 0.0. jest wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez
Krajowg Izbe Biegtych Rewidentéw pod numerem 3931.

Wynagrodzenie ( brutto) biegtego rewidenta
TABELA: WYNAGRODZENIE ( BRUTTO) BIEGEEGO REWIDENTA (DANE W PLN)

Wynagrodzenie ( brutto) biegtego rewidenta 2016 2015
Badanie rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego 30 750,00 33210,00
Inne ustugi poswiadczajace, w tym przeglad jednostkowego 15 990,00 18 450,00

sprawozdania finansowego
Ustugi doradztwa podatkowego - -
Pozostate ustugi - -
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6. tad korporacyjny

6.1. Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego, ktéoremu podlega Emitent oraz miejsca,
gdzie tekst zbioru zasad jest publicznie dostepny

Bowim S.A. od dnia 20 stycznia 2012 roku. tj. od dnia dopuszczenia akcji Spétki do obrotu na rynku regulowanym przyjeta do
stosowania zasady tadu korporacyjnego, zawarte w dokumencie ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW przyjetym w dniu
19 pazdziernika 2011 roku przez Rade Gietdy Papieréw Wartosciowych S.A. w Warszawie uchwatg nr 20/1287/2011 z
pdzniejszymi zmianami, a w szczegdlnosci zmiany dokonane uchwatg Rady Gietdy z 13 pazdziernika 2015r. w sprawie przyjecia
nowego zbioru zasad tadu korporacyjnego pod nazwg ,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016”. Nowe zasady weszty
w zycie 1 stycznia 2016 roku. Tekst zasad tadu korporacyjnego jest publicznie dostepny na stronie internetowej
https://www.gpw.pl/lad_korporacyjny_na_gpw, ktdra jest oficjalng strong Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie
poswiecong zagadnieniom fadu korporacyjnego spotek notowanych.

6.2. W zakresie, w jakim Emitent odstgpit od postanowien stosowanego zbioru zasad tadu
korporacyjnego, wskazanie tych postanowien oraz wyjasnienie zasad odstgpienia

W dniu 15 stycznia 2016 roku Zarzad ,Bowim” S.A. przekazat zaktualizowane oswiadczenie w zakresie zasad okreslonych w
zatgczniku do Uchwaty Nr 26/1413/2015 Rady Gietdy z dnia 13 paZdziernika 2015 roku ,,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na
GPW 2016”, ktére nie sg stosowane w sposob trwaty przez Spdtke wraz z wyjasnieniem okolicznosci i przyczyn ich
niestosowania. Zgodnie z oswiadczeniem Zarzgdu Spoétka zobowigzata sie do przestrzegania zasad tadu korporacyjnego
zawartych w dokumencie ,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016” za wyjatkiem nastepujgcych zasad:

POLITYKA INFORMACYJINA | KOMUNIKACJA Z INWESTORAMI

1.Z.1.5. raporty biezgce i okresowe oraz prospekty emisyjne i memoranda informacyjne wraz z aneksami, opublikowane przez
spotke w okresie co najmniej ostatnich 5 lat

Spétka nie stosuje powyzszej zasady.
Spétka publikuje raporty biezgce i okresowe poczawszy od 2012 r. tj. od dnia debiutu na GPW

1.Z.1.8. zestawienia wybranych danych finansowych spétki za ostatnie 5 lat dziatalnosci, w formacie umozliwiajgcym przetwarzanie
tych danych przez ich odbiorcéw

Spétka nie stosuje powyzszej zasady.

,Bowim” SA uznaje rekomendowang zasade za dobrg praktyke korporacyjng i planuje jej stosowanie. Na dzien 1 stycznia 2016
r. na stronie internetowej Emitenta nie zostaty zamieszczone takie informacje, jednak zostang one uzupetnione w przysztosci.
Spétka publikuje dane finansowe poczawszy od 2012 r. tj. od momentu debiutu

1.2.1.15. informacje zawierajacq opis stosowanej przez spotke polityki roznorodnosci w odniesieniu do wtadz spétki oraz jej
kluczowych menedzeréw; opis powinien uwzglednia¢ takie elementy polityki réznorodnosci, jak pteé, kierunek wyksztatcenia,
wiek, doswiadczenie zawodowe, a takze wskazywac cele stosowanej polityki réznorodnosci i sposéb jej realizacji w danym okresie
sprawozdawczym; jezeli spétka nie opracowata i nie realizuje polityki réznorodnosci, zamieszcza na swojej stronie internetowej
wyjasnienie takiej decyzji

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

,Bowim” SA stoi na stanowisku, iz gtéwnymi kryteriami wyboru sprawujgcych funkcje w Zarzadzie powinny by¢ umiejetnosci,
profesjonalizm oraz kompetencje kandydata do sprawowania danej funkcji, natomiast inne czynniki, w tym pte¢ osoby nie
powinny stanowi¢ wyznacznika w powyzszym zakresie.

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

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

Z uwagi na strukture akcjonariatu, Spodtka nie planuje przeprowadzaé transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie
rzeczywistym. W ocenie Zarzadu koszty dla Spotki zwigzane z takg transmisjg jak rowniez jego rejestrowaniem i udostepnianiem
przewyzszajg korzysci dla inwestoréw. Spétka niezwtocznie po kazdorazowym odbyciu obrad walnego zgromadzenia publikuje
podjete przez nie uchwaty, wiec inwestorzy majg mozliwos¢ zapoznania sie z przebiegiem obrad.

1.Z.1.20. zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo
Spétka nie stosuje powyzszej zasady.

Z uwagi na strukture akcjonariatu, Spdtka nie planuje przeprowadzaé transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie
rzeczywistym, tym samym nie bedzie zamieszczac na stronie korporacyjnej zapisu przebiegu obrad walnego zgromadzenia w
formie audio lub video.

31




JEDNOSTKOWE | SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI BOWIM S.A. ORAZ GRUPY KAPITALtOWEJ BOWIM S.A. ZA 2016 ROK

1.Z.2. Spdtka, ktdrej akcje zakwalifikowane sg do indeksdw gietdowych WIG20 lub mWIG40, zapewnia dostepnos¢ swojej strony
internetowej réwniez w jezyku angielskim, przynajmniej w zakresie wskazanym w zasadzie 1.Z.1. Niniejszg zasade powinny
stosowaé réwniez spétki spoza powyzszych indekséw, jezeli przemawia za tym struktura ich akcjonariatu lub charakter i zakres
prowadzonej dziatalnosci

Nie ma zastosowania.

Spotka ,,Bowim” SA nie nalezy do indeksow WIG20 i mWIG40 a obecna struktura akcjonariatu nie przemawia za stosowaniem
przedmiotowej zasady.

ZARZAD | RADA NADZORCZA

I.2.2. Zasiadanie cztonkéw zarzadu spétki w zarzadach lub radach nadzorczych spétek spoza grupy kapitatowej spétki wymaga
zgody rady nadzorczej

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.
Zasada ta wychodzi poza wymdg wydania zgody na prowadzenie dziatalnosci konkurencyjnej, o ktérym mowa w art. 380 KSH.

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

Spétka nie stosuje powyzszej zasady.
Rada Nadzorcza przekazuje raport zgodnie z wewnetrznie opracowanym przez ,Bowim” S.A. wzorem dokumentu.

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

Spétka nie stosuje powyzszej zasady.

Spotka prowadzi polityke, o ktérej mowa w rekomendacji I.R.2, jednakze z uwagi na niewielka skale nie ma sformalizowane;j
polityki w tym zakresie

I1.2.11. Rada nadzorcza rozpatruje i opiniuje sprawy majace by¢ przedmiotem uchwat walnego zgromadzenia
Spétka nie stosuje powyzszej zasady.

Regulamin dziatania Rady Nadzorczej nie przewiduje obowigzku opiniowania spraw majgcych by¢ przedmiotem uchwat
Walnego Zgromadzenia

Systemy i funkcje wewnetrzne

I1.Z.2. Z zastrzezeniem zasady I11.Z.3, osoby odpowiedzialne za zarzgdzanie ryzykiem, audyt wewnetrzny i compliance podlegajg
bezposrednio prezesowi lub innemu cztonkowi zarzadu, a takze majg zapewniong mozliwo$¢ raportowania bezposrednio do rady
nadzorczej lub komitetu audytu

Spoétka nie stosuje powyzszej zasady.

Spétka nie wyodrebnita w swojej strukturze organizacyjnej jednostki odpowiedzialnej za zarzadzaniem ryzykiem, audyt
wewnetrzny i compliance. Zarzad przedstawia Komitetowi Audytu i Radzie Nadzorczej wiasng ocene skutecznosci
funkcjonowania systemaéw i funkcji, o ktérych mowa powyze;..

I1.Z.3. W odniesieniu do osoby kierujacej funkcjg audytu wewnetrznego i innych oséb odpowiedzialnych za realizacje jej zadan
zastosowanie majg zasady niezaleznosci okreslone w powszechnie uznanych, miedzynarodowych standardach praktyki
zawodowej audytu wewnetrznego

Spétka nie stosuje powyzszej zasady.
Spétka nie stosuje tej zasady zgodnie z komentarzem do zasady I11.Z.2

I11.Z.4. Co najmniej raz w roku osoba odpowiedzialna za audyt wewnetrzny (w przypadku wyodrebnienia w spétce takiej funkgji) i
zarzad przedstawiajg radzie nadzorczej wtasng ocene skutecznosci funkcjonowania systemdw i funkcji, o ktérych mowa w
zasadzie 111.Z.1, wraz z odpowiednim sprawozdaniem

Spétka nie stosuje powyzszej zasady.
Spotka nie stosuje tej zasady zgodnie z komentarzem do zasady 111.2.2
WALNE ZGROMADZENIE | RELACJE Z AKCJONARIUSZAMI

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

Spétka nie stosuje powyzszej zasady.

Z uwagi na strukture akcjonariatu Spotka na chwile obecng nie bedzie przeprowadzac transmisji obrad walnego zgromadzenia
W Czasie rzeczywistym.
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IV.Z.11. Cztonkowie zarzadu i rady nadzorczej uczestniczg w obradach walnego zgromadzenia w sktadzie umozliwiajgcym
udzielenie merytorycznej odpowiedzi na pytania zadawane w trakcie walnego zgromadzenia

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

W opinii ,,Bowim” S.A. obecno$¢ cztonkdw Rady Nadzorczej nie jest obligatoryjna, gdyz na pytania akcjonariuszy w sposéb
kompetentny odpowiadajg cztonkowie Zarzadu

IV.Z.18. Uchwata walnego zgromadzenia o podziale warto$ci nominalnej akcji nie powinna ustala¢ nowej wartoéci nominalnej
akcji na poziomie nizszym niz 0,50 zt, ktéry moégtby skutkowaé bardzo niskg jednostkowa wartoscig rynkowsg tych akcji, co w
konsekwencji mogtoby stanowi¢ zagrozenie dla prawidtowosci i wiarygodnoéci wyceny spétki notowanej na gietdzie.

Spétka nie stosuje powyzszej zasady.

Walne Zgromadzenie wartos¢ nominalng akcji ustala¢ bedzie w sposdb indywidualny, zgodny ze statutem Spétki oraz
pozostatymi regulacjami obowigzujgcymi spotke publiczng

KONFLIKT INTERESOW | TRANSAKCIE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

V.Z.5. Przed zawarciem przez spétke istotnej umowy z akcjonariuszem posiadajgcym co najmniej 5% ogdlinej liczby gtoséw w
spotce lub podmiotem powigzanym zarzad zwraca sie do rady nadzorczej o wyrazenie zgody na taka transakcje. Rada nadzorcza
przed wyrazeniem zgody dokonuje oceny wptywu takiej transakcji na interes spétki. Powyzszemu obowigzkowi nie podlegajg
transakcje typowe i zawierane na warunkach rynkowych w ramach prowadzonej dziatalnosci operacyjnej przez spétke z
podmiotami wchodzgcymi w sktad grupy kapitatowej spotki

W przypadku, gdy decyzje w sprawie zawarcia przez spotke istotnej umowy z podmiotem powigzanym podejmuje walne
zgromadzenie, przed podjeciem takiej decyzji spdtka zapewnia wszystkim akcjonariuszom dostep do informacji niezbednych
do dokonania oceny wptywu tej transakcji na interes spotki.

Spétka nie stosuje powyzszej zasady.

Zdaniem Spotki uregulowania dotyczace kompetencji Rady Nadzorczej zawarte w obowigzujgcych przepisach prawa, w
potgczeniu ze Statutem i regulaminem Rady Nadzorczej s3 wystarczajgce, tym samym Spodtka nie decyduje sie na ich
rozszerzenie

WYNAGRODZENIA

VI.Z.2. Aby powigza¢ wynagrodzenie cztonkéw zarzadu i kluczowych menedzeréw z dtugookresowymi celami biznesowymi i
finansowymi spd6tki, okres pomiedzy przyznaniem w ramach programu motywacyjnego opcji lub innych instrumentéw
powigzanych z akcjami spétki, a mozliwoscig ich realizacji powinien wynosi¢ minimum 2 lata

Spétka nie stosuje powyzszej zasady.
,Bowim” SA posiada regulamin wynagrodzen. O wynagrodzeniu cztonkdéw zarzgdu decyduje Walne Zgromadzenie Spotki.

VI.Z.3. Wynagrodzenie cztonkdw rady nadzorczej nie powinno by¢ uzaleznione od opgiji i innych instrumentéw pochodnych, ani
jakichkolwiek innych zmiennych sktadnikéw, oraz nie powinno by¢ uzaleznione od wynikow spotki

Spétka nie stosuje powyzszej zasady.

,Bowim” SA posiada regulamin wynagrodzen. O wynagrodzeniu cztonkéw rady nadzorczej decyduje Walne Zgromadzenie
Spotki.

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

1. ogdlng informacje na temat przyjetego w spétce systemu wynagrodzen,

2. informacje na temat warunkéw i wysokosci wynagrodzenia kazdego z cztonkédw zarzadu, w podziale na state i zmienne
sktadniki wynagrodzenia, ze wskazaniem kluczowych parametréow ustalania zmiennych skfadnikéw wynagrodzenia i zasad
wyptaty odpraw oraz innych ptatnosci z tytutu rozwigzania stosunku pracy, zlecenia lub innego stosunku prawnego o
podobnym charakterze — oddzielnie dla spétki 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 nastapity w polityce wynagrodzen, lub informacje o
ich braku,

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

Spétka nie stosuje powyzszej zasady.

Zgodnie z zapisami par.21 oraz par. 29 pkt 6 Statutu Spétki, Walne Zgromadzenie ustala zasady wynagradzania odpowiednio
cztonkéw Rady Nadzorczej i cztonkdéw Zarzadu. W ocenie Spotki zasady ustalania wynagrodzen dla cztonkéw Rady Nadzorczej i
Zarzadu sg w petni czytelne i nie wymagaja przygotowywania odrebnej polityki. Zarzad rozwazy jednak mozliwosc¢ stworzenia i
wdrozenia zasad funkcjonowania polityki wynagrodzen w przysztosci, jednakze bedzie to wymagato zatwierdzenia w formie
uchwat przez Walne Zgromadzenie Spétki. Niemniej jednak w sprawozdaniu z dziatalnosci Spétka przekazuje informacje zgodnie
z powszechnie obowigzujacymi przepisami prawa.
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6.3. Opis gtdwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwie Emitenta systemow kontroli
wewnetrznej i zarzgdzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan
finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych

Spotka stosuje systemy kontroli wewnetrznej w zakresie prowadzenia rachunkowosci i sprawozdawczosci finansowej, ktore
zapewniajg rzetelne i jasne przedstawienie jej sytuacji majgtkowej i finansowe;j.

Przyjete zasady rachunkowosci stosuje sie w sposodb ciggly, zapewniajac porownywalnosé sprawozdan finansowych przy
zastosowaniu reguty kontynuacji dziatalnosci i ostroznej wyceny.

Grupa Emitenta sporzadza sprawozdania finansowe zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, w szczegdlnosci zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, a w
zakresie nieuregulowanym przez MSR, zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci oraz przepisami wykonawczymi
wydanymi na jej podstawie.

Skuteczny system kontroli wewnetrznej Spotki i zarzadzania ryzykiem w procesie sporzgdzania jednostkowych i
skonsolidowanych sprawozdan finansowych zostat uregulowany m.in. w wewnetrznych Procedurach. Procedury te okreslajg
zasady i zakres raportowania oraz odpowiedzialnosci w przedmiocie sporzadzania raportéow okresowych oraz sprawozdan
finansowych, w tym zapewnienia ich jakosci i poprawnosci, autoryzacji oraz publikacji.

W zakresie zarzgdzania ryzykiem sporzgdzania sprawozdan finansowych, na biezgco prowadzony jest monitoring zmian w
przepisach i regulacjach zewnetrznych zwigzanych ze sporzgdzaniem sprawozdan. W przypadku zmian przepisow
przeprowadzane sg szkolenia pracownikow pionu ksiegowego spotek z Grupy Kapitatowej oraz korzystanie z zewnetrznego
doradztwa.

Zgodnie z obowigzujagcymi przepisami Spoétka poddaje swoje sprawozdania finansowe przeglgdowi oraz badaniu przez
niezaleznego biegtego rewidenta

Nadzér merytoryczny nad procesem przygotowania jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych oraz
raportéw okresowych Spotki sprawuje Cztonek Zarzgdu odpowiedzialny za sprawy finansowo-ksiegowe. Za organizacje prac
zwigzanych z przygotowaniem sprawozdan finansowych odpowiedzialny jest Pion Ksiegowosci, podlegajacy bezposrednio
Cztonkowi Zarzadu.

Dane finansowe bedgce podstawg jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych i raportow okresowych
pochodzg z systemu ksiegowo-finansowego w ktérym rejestrowane sg transakcje zgodnie z polityka rachunkowosci Spotki.
Ksiegi rachunkowe s3 prowadzone w zintegrowanym systemie informatycznym ERP.

Dostep do zasobdéw informacyjnych systemu informatycznego ograniczony jest odpowiednimi uprawnieniami dla
upowaznionych pracownikéw. Pracownicy majg dostep tylko do tych obszaréw systemu, ktérymi sie zajmujg. W systemie
komputerowym wbudowane sg mechanizmy zapewniajgce ochrone przed zniszczeniem, modyfikacjg lub ukryciem zapiséw.
Spétka prowadzi rejestry oséb majgcych dostep do danych poufnych.

6.4. Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére dajg specjalne
uprawnienia kontrolne w stosunku do Emitenta, wraz z opisem tych uprawnien
Spétka nie wyemitowata papieréw wartosciowych, ktore przyznajg specjalne uprawnienia kontrolne ktéremukolwiek z jej

akcjonariuszy. Jednoczesnie nalezy wskazad, ze akcje imienne serii A Emitenta sg akcjami uprzywilejowanymi w taki sposoéb, ze
kazdej akcji imiennej serii A przystugujg dwa gtosy na Walnym Zgromadzeniu Emitenta.

TABELA: AKCJE IMIENNE SERII A W POSIADANIU CZLtONKOW ZARZADU

% udziat w kapitale % udziat w gtosach

Struktura akcji serii A Liczba akcji  Liczba gtoséw na WZ zakladowym na Wz
Adam Kidata 2.125.000 4.250.000 10,89% 16,42 %
Jacek Rozek 2.125.000 4.250.000 10,89% 16,42 %
Jerzy Wodarczyk 2.125.000 4.250.000 10,89% 16,42 %

6.5. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu

Statut Spoétki nie wprowadza zadnych ograniczen odnosnie wykonywania prawa gtosu. Nie wystepujg rowniez zadne
postanowienia, ktére oddzielajg prawa kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi od posiadania papierow
wartosciowych.

6.6. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczgcych przenoszenia prawa witasnosci papierdow
wartosciowych Emitenta

Zgodnie ze Statutem Spoétki akcjonariuszom posiadajgcym akcje imienne serii A Spoétki przystuguje prawo pierwszenstwa zakupu
akcji imiennych serii A przeznaczonych do sprzedazy przez ktéregokolwiek z akcjonariuszy posiadajacych akcje imienne serii A.
O zamiarze sprzedazy akcji serii A i warunkach takiej sprzedazy sprzedajgcy zawiadomi Zarzad Spétki, ktory wezwie
akcjonariuszy do wykonania prawa pierwszenstwa. Wezwanie nastgpi listami poleconymi na adresy wpisane do ksiegi akcyjnej
w terminie 14 dni od otrzymania zawiadomienia. Prawo pierwszenstwa wykonuje sie w ciggu 30 (trzydziestu) dni od daty
otrzymania wezwania, o ktérym mowa powyzej, sktadajac pisemne oswiadczenie Zarzadowi Spotki listem poleconym.W
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przypadku zbiegu roszczen z prawa pierwszenstwa prawo to przystuguje uprawnionym akcjonariuszom proporcjonalnie do
liczby posiadanych przez nich akcji imiennych.

Zgodnie z wiedzg Emitenta nie istniejg jakiekolwiek umowy zawierane w trybie art. 338 § 1 KSH ograniczajace na okreslony czas
rozporzgdzanie akcjami, utamkowag tych akcji. Zgodnie z wiedzg Emitenta nie istniejg réwniez umowy zawarte na podstawie
art. 338 § 2 KSH ustanawiajace prawo pierwokupu lub inne prawo pierwszenstwa nabycia akcji utamkowej czesci tych akgji.
Obrot papierami wartosciowymi Emitenta - jako spotki publicznej - podlega jednak ograniczeniom okreslonym w ustawie z dnia
29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spoétkach publicznych (Dz.U. Nr 184, poz. 1539 z pozn. zm.) oraz w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi (Dz. U. Nr 183, poz. 1538 z pozn. zm.).

6.7. Opis zasad zmiany statutu lub umowy spotki Emitenta
Zasady dotyczace zmiany Statutu Spotki wynikajg bezposrednio z obowigzujgcych przepisow KSH.

6.8. Sposodb dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadniczych uprawnien oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

Sposdb funkcjonowania Walnego Zgromadzenia Bowim S.A. oraz jego uprawnienia reguluje, oprocz odpowiednich
postanowien Kodeksu Spétek Handlowych, Statut Spotki, ktéry znajduje sie na stronie internetowej Spétki: www.bowim.pl

6.9. Sktad osobowy i zmiany, ktore w nim zaszty w ciggu ostatniego roku obrotowego oraz
opis dziatania organdw zarzgdzajgcych, nadzorujgcych lub administrujgcych Emitenta
oraz ich komitetow

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania w Spotce funkcjonujg Zarzad i Rada Nadzorcza w nastepujgcym sktadzie:

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 osdb:
®  Feliks Rozek — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

"  Jan Kidata — Cztonek Rady Nadzorczej,

" Aleksandra Wodarczyk — Cztonek Rady Nadzorczej,

®  Bernadetta Fuchs — 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 Zarzgdu i Rady Nadzorczej
Spotki nie ulegt zmianie.

Kadencja zarzadu uptywa z dniem 6 czerwca 2017 roku. Mandaty Cztonkéw Zarzagdu wygasng najpdzniej z dniem odbycia WZ
Emitenta zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za rok obrotowy koriczacy sie dnia 31 grudnia 2016 roku.

W zwigzku z uptywem z dniem 28 czerwca 2016 roku kadencji cztonkéw Rady Nadzorczej, w dniu 25 maja 2016 roku na
Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Spotki powotano dotychczasowych cztonkdédw Rady Nadzorczej na kolejng wspding
piecioletnig kadencje, ktora uptywa z dniem 28 czerwca 2021 roku. Ich mandaty wygasng najpdzniej z dniem odbycia WZ
Emitenta zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za rok obrotowy konczacy sie dnia 31 grudnia 2020 roku. Cztonkowie Rady
Nadzorczej wykonuja swoje funkcje w siedzibie Emitenta w Sosnowcu przy ul. Niweckiej le.

Organami Spétki sa: Zarzad, Rada Nadzorcza, Walne Zgromadzenie.
6.10. Opis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania oséb zarzadzajgcych oraz ich
uprawnien, w szczegdlnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akgji

Zgodnie ze Statutem Spotki Zarzad sktada sie z jednego lub wiekszej liczby cztonkdéw, powotywanych i odwotywanych przez
Walne Zgromadzenie. Liczbe cztonkdw Zarzadu ustala Walne Zgromadzenie.

Kadencja Zarzadu jest wspdlna i trwa 5 (piec) lat.

Do Zarzadu moga by¢ powotywane osoby sposréd akcjonariuszy lub spoza ich grona. W razie powotania Zarzadu
jednoosobowego jego cztonkowi przystuguje tytut: Prezesa Zarzadu. Natomiast w razie powotania Zarzady wieloosobowego
kazdemu z jego cztonkdw przystuguje tytut: Wiceprezesa Zarzadu.

Jezeli powotany zostanie Zarzad wieloosobowy, to wszyscy jego cztonkowie sa obowigzani i uprawnieni do wspdlnego
prowadzenia spraw Spotki.
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Do sktadania o$wiadczen woli w imieniu Spétki wymagane jest wspotdziatanie dwdch cztonkéw Zarzadu dziatajacych facznie lub
jednego cztonka Zarzadu dziatajgcego tgcznie z ustanowionym przez Zarzad prokurentem.

Zarzad prowadzi sprawy Spofki, reprezentuje Spotke i zarzadza jej majgtkiem. Do zakresu dziatania Zarzadu nalezg wszystkie
czynnosci nie zastrzezone dla Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej.

Zarzad reprezentuje Spotke na zewnatrz w stosunku do wtadz i 0séb trzecich, w sgdzie i poza sadem.

Do wytacznej kompetencji Zarzadu nalezy nabywanie i zbywanie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w
nieruchomosci bez obowigzku uzyskiwania zgody innych organdow Spotki.

Cztonkom Zarzgdu przystuguje wynagrodzenie okreslone uchwatg Walnego Zgromadzenia.

Zarzad przed zawarciem przez spoétke istotnej umowy z podmiotem powigzanym zwraca sie do Rady Nadzorczej o aprobate tej
transakcji/umowy. Powyzszemu obowigzkowi nie podlegajg transakcje typowe, zawierane na warunkach rynkowych w ramach
prowadzonej dziatalnosci operacyjnej przez spétke z podmiotem zaleznym od Spétki.

Uprawnienia oséb zarzadzajgcych okreslajg przepisy Kodeksu spétek handlowych oraz Statutu Spotki. Osoby zarzgdzajace nie
posiadajg szczegdlnych uprawnien do podjecia decyzji o emisji bgdz wykupie akgji.
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