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1. Wybrane dane finansowe

1.1. Wybrane dane finansowe Grupy Kapitalowej VISTAL Gdynia SA

Przychody

Zysk na dziatalno$ci operacyjnej
Zysk na dziatalnosci gospodarczej
Zysk netto

Zysk netto przypadajacy
akcjonariuszom Jednostki
Dominujacej

Srodki pienigzne netto z dziatalnosci
operacyjnej

Srodki pienigzne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej

Srodki pienigzne netto z dziatalnosci
finansowej

Srodki pieni¢zne netto razem

Aktywa trwate

Aktywa obrotowe

Aktywa razem

Kapitat podstawowy

Kapitat przypadajacy akcjonariuszom
Jednostki Dominujace;j

Udziaty niekontrolujace

Kapital wlasny

Zobowigzania dtugoterminowe
Zobowigzania krétkoterminowe

Okres
zakonczony
30/06/2014

PLN’000
(nie badane)
150 245

11 698

9 870

7 620

7617
(26 779)
(25 595)

5950
(46 424)

Stan na
30/06/2014

PLN’000
(nie badane)
258 747

150 157

408 904

711

157 800

138
157 938
136 420
114 546

1.2. Wybrane dane finansowe VISTAL Gdynia SA

Przychody

Zysk na dziatalnosci operacyjnej
Zysk na dziatalnosci gospodarczej
Zysk netto

Srodki pieni¢zne netto z dziatalnosci
operacyjnej

Srodki pieni¢zne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej

Srodki pieni¢zne netto z dziatalnosci
finansowej

Srodki pieniezne netto razem

Podstawowy zysk przypadajacy na akcje

Okres
zakonczony
30/06/2014

PLN’000
(nie badane)

137 746
10673
10 988

8995

(37511)
(9 034)

356
(46 189)
0,6330

Okres
zakonczony
30/06/2013

PLN’000
(nie badane)
131757
12312

7 406

6 185

6 168
(8 202)
(37752)

29 400
(16 554)

Stan na
31/12/2013

PLN’000

236 390
185253
421 643

711

149 819

135
149 954
121 611
150 078

Okres
zakonczony
30/06/2013

PLN’000
(nie badane)

107 210
6738
6463
6 426

2999
(7 326)

(7 946)
(12 273)
0,6426

Okres
zakonczony
30/06/2014

EUR’000
(nie badane)
35958

2 800

2362

1824

1823
(6 409)
(6 126)

1424
(11110)

Stan na
30/06/2014

EUR’000
(nie badane)
62 185

36 088

98 273

171

37924

33
37 958
32786
27529

Okres
zakonczony
30/06/2014

EUR’000
(nie badane)

32 966
2554
2630
2153

8977)
(2162)

85
(11 054)
0,1515

Okres
zakonczony
30/06/2013

EUR’000
(nie badane)
31266
2922

1757

1468

1 464
(1 946)
(8 959)

6977
(3928)

Stan na
31/12/2013

EUR’000

57 000
44 669
101 669
171

36 125

33
36 158
29323
36 188

Okres
zakonczony
30/06/2013

EUR’000
(nie badane)

25441
1599
1534
1525

712
(1738)

(1 886)
(2912)
0,1525

4
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Stan na Stan na Stan na Stan na
30/06/2014 31/12/2013 30/06/2014 31/12/2013
PLN’000 PLN’000 EUR’000 EUR’000

(nie badane) (nie badane)
Aktywa trwate 166 105 155092 39920 37397
Aktywa obrotowe 119 618 135031 28 748 32 560
Aktywa razem 285723 290 123 68 669 69 956
Kapital podstawowy 711 711 171 171
Kapital wlasny 151 295 142 263 36 361 34303
Zobowiazania dtugoterminowe 47 394 36 835 11 390 8 882
Zobowigzania krétkoterminowe 87 034 111025 20917 26771
Liczba akcji 14210 000 14 210 000 14210 000 14 210 000
Sredniowazona liczba akcji 14 210 000 10 092 527 14 210 000 10 092 527

1.3. Zasady przeliczania wybranych danych finansowych

Wybrane pozycje §rédrocznego skréconego skonsolidowanego i $rédrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania
z sytuacji finansowej zaprezentowane w walucie EUR zostaty przeliczone wedlug, ogtoszonego przez Narodowy Bank
Polski, sredniego kursu EUR z dnia 30 czerwca 2014 roku 4,1609 PLN/EUR oraz 31 grudnia 2013 roku 4,1472 PLN/EUR.

Wybrane pozycje $rédrocznego skréconego skonsolidowanego i $rédrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania
z catkowitych dochodéw oraz $rédrocznego skréconego skonsolidowanego i $rédrocznego skréconego jednostkowego
sprawozdania z przeptywéw pieni¢znych przeliczono na EUR wedtug ogloszonego przez Narodowy Bank Polski kursu
stanowiacego $rednig arytmetyczng S$rednich kurséw dla EUR, obowiazujacych na ostatni dzien kazdego zakonczonego
miesiagca w okresie 6 miesi¢gcy zakonczonych 30 czerwca 2014 roku i 6 miesigcy zakoficzonych 30 czerwca 2013 roku
(odpowiednio: 4,1784 PLN/EUR i 4,2140 PLN/EUR).

2. Informacje o Grupie Kapitalowej VISTAL Gdynia SA
2.1. Skiad Grupy Kapitatowej VISTAL Gdynia SA

Jednostka Dominujaca Grupy Kapitatowej Vistal Gdynia SA (,,Grupa”, ,Grupa Kapitalowa”) jest Vistal Gdynia SA
(,,Spotka”, ,Vistal”, ,,Vistal Gdynia”, ,Jednostka Dominujaca™), ktdra jest spotka akcyjng zarejestrowang w Polsce. Siedziba
Sp6iki miesci si¢ w Gdyni przy ul. Hutniczej 40.

Jednostka Dominujaca rozpoczeta dziatalno§¢ 12 marca 1991 r. jako spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia. Nastgpnie
w 2008 r. nastgpito przeksztalcenie w spotke akcyjna na podstawie aktu notarialnego z dnia 15.04.2008 r. spisanego przed
notariuszem Cezarym Pietrasikiem w Gdansku nr Repertorium A 2705/2008. Spétke Akcyjng zarejestrowano w Krajowym
Rejestrze Sadowym w dniu 14.05.2008 r. numer KRS 0000305753 w Rejestrze Przedsigbiorcow.

Podstawowym przedmiotem dziatania spétek Grupy jest prowadzenie dziatalno$ci obejmujace;j:
®  Produkcje konstrukcji metalowych i ich czgsci,
®  Obrébke metali i naktadanie powtok na metale,
®  Obrébke mechaniczng elementéw metalowych,
® Roboty zwigzane z budowa drég i autostrad,
®  Roboty zwigzane z budowa mostéw i tuneli,

®  Pozostale specjalistyczne roboty budowlane.
2.2. Jednostki podlegajace konsolidacji
Jednostki zalezne, ktérych dane wykazane sg w $rédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym

Udzial Grupy w kapitale podstawowym oraz w prawach glosu

Nazwa jednostki Siedziba 30/3;7;01;2 31/%?;01112
Vistal Construction Sp. z o0.0. ul. Hutnicza 40, Gdynia 100% 100%
Vistal Stocznia Remontowa Sp. z o.0. ul. Czechostowacka 2, Gdynia 100% 100%
Vistal Ocynkownia Sp. z 0.0. ul. Czechostowacka 2, Gdynia 100% 100%
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Vistal Wind Power Sp. z o.0. ul. Czechostowacka 2, Gdynia 100% 100%
Vistal Offshore Sp. z o.0. ul. Indyjska 7, Gdynia 100% 100%
Vistal Eko Sp. z o.0. ul. Handlowa 21, Gdynia 90% 90%
Vistal Pref Sp. z o.0. ul. Fabryczna 7/18, Czarna Biatostocka 100% 100%
Marsing Investments Sp. z 0.0. S.K.A. Al. Jerozolimskie 56C, Warszawa 100% 100%
Marsing Investments Sp. z 0.0. Al. Jerozolimskie 56C, Warszawa 100% 100%
Holby Investments Sp. z 0.0. Al Jerozolimskie 56C, Warszawa 100% 100%
Vistal Service Sp. z 0.0. ul. Hutnicza 40, Gdynia 100% 100%

2.3. Zmiany w strukturze Grupy Kapitalowej VISTAL Gdynia SA

Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw spotki Vistal Offshore sp. z 0.0. na podstawie uchwaty nr 1/01/2014 z dnia
9 stycznia 2014 r. postanowito podwyzszy¢ kapitat zaktadowy spétki Vistal Offshore sp. z 0.0. o kwote: 5 000 tys. zi,
to jest z kwoty 14 550 tys. zt do kwoty 19 550 tys. zt poprzez utworzenie 100 000 nowych udzialéw o wartosci
nominalnej 50,00 zt kazdy. W wyniku podwyzszenia kapitat zaktadowy spétki wynosi 19 550 tys. zt i dzieli si¢
na 391 000 udzialéw o warto$ci nominalnej 50,00 zt. kazdy. Nowe udzialy w podwyzszonym kapitale zaktadowym
spotki zostaty objete przez wspdlnika Vistal Gdynia SA w zamian za wkiad pieni¢zny w kwocie: 5 000 tys. zt.

Na podstawie Aktu Notarialnego z dnia 23 stycznia 2014 r. (Repertorium A nr 235/2014) uchwatg nr 1 Nadzwyczajnego
Zgromadzenie Wspolnikéw spétki pod firma Holby Investments sp. z 0.0. podwyzszono kapital zaktadowy spotki
Holby Investments sp. z 0.0. o kwotg: 3 tys. zt, to jest z kwoty 5 tys. zt do kwoty 8 tys. zt poprzez utworzenie
60 nowych udzialéw o wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy. W wyniku podwyzszenia kapitat zaktadowy spétki wynosi
8 tys. zt i dzieli si¢ na 160 udzialéw o warto$ci nominalnej 50,00 zt. kazdy. Nowe udzialy w podwyzszonym kapitale
zaktadowym spétki zostaty objete przez nowego wspdlnika, tj. spétke Marsing Investments sp. z 0.0. S.K.A. poprzez
wniesienie wktadu pieni¢znego w kwocie: 35 845 tys. zi. Kwota nadwyzki wartosci wkladu pieni¢znego
na podwyzszony kapitat zaktadowy ponad warto§¢ nominalna nowoutworzonych udzialéw, tj. kwota 35 842 tys. zt
zostanie przelana na kapitat zapasowy Spoétki.

Informacje o jednostce dominujacej VISTAL Gdynia SA

3.1. Sklad Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki

W sktad Zarzadu na dzien 30.06.2014 oraz 28.08.2014 wchodzili:

e  Ryszard Matyka - Prezes Zarzadu

e  Lukasz Matyka - Wiceprezes Zarzadu

®  Bogdan Malc - Wiceprezes Zarzadu

e  Robert Ruszkowski - Wiceprezes Zarzadu

W skiad Rady Nadzorczej na dzien 30.06.2014 oraz 28.08.2014 wchodzili:

e  Ryszard Krawczyk - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
*  Bozena Matyka - Cztonek Rady Nadzorczej

e  Karol Heidrich - Cztonek Rady Nadzorczej

e  Tadeusz Rymszewicz - Cztonek Rady Nadzorczej

e  Jan Klapkowski - Cztonek Rady Nadzorczej

3.2. Struktura kapitatu podstawowego

Struktura wlasno$ciowa kapitatu i procent posiadanych akcji Jednostki Dominujace;j

ial % w kapital ial w liczbi
Wartosé akeji Udzial % w kapitale Udzial w liczbie

Akcjonariusz Hos¢ akceji ‘ podstawowym glosow
PLN000 na 28.08.2014 na 28.08.2014
Ryszard Matyka 7 500 000 375 52,78% 52,78%
Bozena Matyka 2 500 000 125 17,59% 17,59%
Pozostali akcjonariusze 4210 000 211 29,63% 29,63%
Razem 14 210 000 711 100 % 100 %




3.3. Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% ogolnej liczby glosow

Akcjonariusz Liczba akcji
Ryszard Matyka 7 500 000,00 52,8% 52,8%
Bozena Matyka 2 500 000,00 17,6% 17,6%
Pozostali akcjonariusze 4210 000,00 29,6% 29,6%
Suma 14 210 000,00 100,0% 100,0%

Wedlug najlepszej wiedzy Spéiki od daty publikacji ostatniego raportu okresowego, tj. od dnia 21 marca 2014 r. (jak réwniez
od poczatku roku 2014) nie nastapity zadne zmiany w strukturze wtasnosci znacznych pakietéw akcji Spétki.

3.4. Zestawienie stanu posiadania akcji Spotki lub uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace i nadzorujace

® Prezes Zarzadu — Ryszard Matyka — posiada 7.500.000 akcji Vistal Gdynia S.A. co stanowi 52,8 % kapitatu
zaktadowego i uprawnia do 52,8 % gloséw w ogélnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu.
e  (Czlonek Rady Nadzorczej — Bozena Matyka — posiada 2.500.000 akcji Vistal Gdynia S.A. co stanowi 17,6 %
kapitatu zaktadowego i uprawnia do 17,6 % gloséw w ogdlnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu.
Pozostali Cztonkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej nie posiadaja posrednio lub bezposrednio akcji Emitenta. Cztonkowie
Zarzadu oraz Czlonkowie Rady Nadzorczej nie posiadaja posrednio lub bezposrednio opcji na akcje Emitenta.
Wedlug najlepszej wiedzy Spéiki od daty publikacji ostatniego raportu okresowego, tj. od dnia 21 marca 2014 r. (jak réwniez
od poczatku roku 2014) osoby zarzadzajace oraz nadzorujace nie dokonywaly transakcji na akcjach Spotki.

4. Dzialalno$¢ Grupy Kapitalowej VISTAL Gdynia SA
4.1. Przedmiot dzialalno$ci Grupy

Doswiadczenie i organizacja Vistal Gdynia SA pozwalaja na oferowanie réznorodnych typéw konstrukcji stalowych,
zaréwno dla partneréw polskich, jak i zagranicznych. Gléwnym przedmiotem dziatalno$ci Grupy jest wytwarzanie i montaz
stalowych konstrukcji stalowych wszelkiego typu, w tym dla sektora infrastrukturalnego, offshore, marine, budownictwa
kubaturowego, przemystowego, hydrotechnicznego oraz energetycznego. Grupa oferuje réwniez ustugi zabezpieczen
antykorozyjnych, wykonawstwa rurociaggéw oraz konstrukcje ze stali nierdzewnej i aluminium dla sektora ochrony
$rodowiska oraz marine&offshore. Ponadto w ramach $wiadczonych ustug znajduja si¢ kompleksowe ustugi wykonywania
powlok antykorozyjnych, w tym cynkowania ogniowego. Szeroka i kompleksowa oferta stanowi istotng przewage
konkurencyjng Vistal Gdynia S.A.

Dziatalno$¢ Grupy w poszczeg6lnych sektorach to w szczegdlnosci:

e infrastruktura — budowa i montaz mostéw oraz wiaduktéw, tuneli, estakad oraz barier akustycznych,

¢  marine&offshore - wykonawstwo platform wiertniczych i wydobywczych, urzadzen do podwodnego wydobycia
ropy i gazu, morskich wiez wiatrowych oraz budowa statkéw stuzacych do obstugi platform, wykonawstwo
urzadzen i instalacji zwigzanych z funkcjonowaniem portu, zatadunku i roztadunku statkéw, budowa i remonty
statkow,

e  budownictwo kubaturowe, przemystowe, hydrotechniczne — wytwarzanie i montaz konstrukcji stalowych hal
produkcyjnych, sportowo-widowiskowych i innych obiektéw uzytecznosci publicznej, §luz, tam i innych obiektéw
hydrotechnicznych,

e pozostale segmenty - zajmujace si¢ produkcja wiez energetycznych, konstrukcji stalowych dla elektrowni
i elektrocieptowni, konstrukcji oczyszczalni $ciekéw oraz innych konstrukcji ze stali nierdzewnych.

Oferta Grupy spetnia najwyzsze wymagania jakosciowe wynikajace z krajowych i europejskich norm, a takze specyficznych
wymagan branzowych m.in. dla konstrukcji off-shore, obiektéw kolejowych czy dzwigowych. Potwierdzeniem jakosci sa
$wiadectwa i certyfikaty wraz ze sprawnie funkcjonujacym Zintegrowanym Systemem Zarzadzania zgodnym z normami:
ISO 9001: 2008 (system zarzadzania jako$cig), ISO 14001: 2004 (system zarzadzania $rodowiskowego),
OHSAS 18001:2007 (system zarzadzania higiena i bezpieczenstwem prac).

Vistal Gdynia posiada liczne certyfikaty branzowe, m.in.: PN-EN ISO 3834-2 dotyczacy wymagan jako$ci spawania
materialéw metalowych, DNV - spawanie blach S355 do 105 mm, spawanie odlewéw stalowych do 120 mm, DIN 188007
Kl. E - dopuszczenie do wykonawstwa elementdw nosnych ze stali pracujacych, DIN 4132 - dopuszczenie do wykonawstwa
obiektéw kolejowych, Ril 804 - dopuszczenie do wykonawstwa obiektéw dzwigowych, Fb. 103/104.
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4.2. Podsumowanie dzialalnosci Grupy Kapitalowej VISTAL Gdynia SA w I pétroczu 2014 roku
4.2.1. Znaczace zdarzenia i dokonania w I pétroczu 2014 roku

Styczen

2 stycznia 2014 r. Zarzad Gietdy Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A. ("GPW") podjat uchwal¢ w sprawie
dopuszczenia do obrotu gietdowego na rynku podstawowym GPW wszystkich akcji Spéitki, tj. 10.000.000 akcji zwyktych
na okaziciela serii A oraz 4.210.000 akcji zwyklych na okaziciela serii B, o wartoéci nominalnej 0,05 zt kazda. Uchwata
weszla w zycie z dniem jej podj¢cia. Jednoczesnie w zwigzku z informacja zawarta w Prospekcie emisyjnym Spoéiki,
iz "Intencja Spoiki jest réwniez dopuszczenie, a nastgpnie wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym
przez GPW PDA" Zarzad wyjasnit, iz w zwiagzku z rejestracja w dniu 30 grudnia 2013 r. podwyzszenia kapitatu zaktadowego
Spéiki w drodze emisji akcji serii B, Zarzad Spétki w dniu 31 grudnia 2013 r. zdecydowat o wnioskowaniu o dopuszczenie
i wprowadzenie do obrotu na rynku podstawowym GPW akcji serii A i akcji serii B rezygnujac z wnioskowania
o dopuszczenie i wprowadzenia praw do akcji serii B. W zwiazku z powyzszym w dniu 31 grudnia 2013 r. Zarzad Spoétki
anulowal zlozony wcze$niej wniosek dotyczacy akcji serii A i akcji serii B oraz praw do akcji serii B oraz réwnoczesnie
ztozyt stosowny wniosek dotyczacy wylacznie akcji serii A i akeji serii B. (Raport biezacy nr 1/2014)

Z dniem 8 stycznia 2014 r. Zarzad GPW postanowit wprowadzi¢ w trybie zwyklym do obrotu gieldowego na rynku
podstawowym 10.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A Spéiki oraz 4.210.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B
Spoiki, o warto$ci nominalnej 0,05 zt kazda, oznaczonych przez KDPW kodem PLVTLGDO00010, oraz notowaé¢ ww. akcje
Spéiki w systemie notowan ciagtych pod nazwa skrécona "VISTAL" i oznaczeniem "VTL". Przedmiotowa Uchwata weszla
w zycie z dniem podj¢cia. (Raport biezacy nr 6/2014)

9 stycznia 2014 r. Pomorski Wojewddzki Inspektorat Nadzoru Budowlanego w Gdansku udzielit dla spétki zaleznej Emitenta
- Vistal Offshore Sp. z 0.0. pozwolenia na uzytkowanie znajdujacej si¢ na Nabrzezu Indyjskim w Porcie Gdynia nowo
wybudowanej hali produkcyjnej wytworni konstrukcji stalowych o powierzchni 12.120 m2. Oddanie do uzytkowania tej hali
produkcyjnej zwigkszyto bardzo znaczaco mozliwosci produkcyjne Grupy Vistal w zakresie wytwarzania konstrukcji
stalowych przede wszystkim dla sektora "marine & offshore". Budowa tej hali stanowila pierwszy najwazniejszy etap
inwestycji o ltacznej wartosci 102 mln zlotych, o ktérej mowa w strategii Grupy Vistal zawartej w Prospekcie
Emisyjnym. (Raport biezacy nr 7/2014)

Luty

5 lutego 2014 r. Spétka otrzymata potwierdzenia od ING Banku Slaskiego S.A. ("Bank") zawarcia przez Spétke z Bankiem
terminowych transakcji sprzedazy waluty typu forward o ponizszych parametrach:

e 26.000,00 EUR - kurs forward 4,1925 PLN - data zapadalnosci 10 marca 2014 r.

e 160.000,00 EUR - kurs forward 4,2070 PLN - data zapadalnosci 19 maja 2014 r.

e 30.000,00 EUR - kurs forward 4,2281 PLN - data zapadalnosci 13 sierpnia 2014 r.

e 420.000,00 EUR - kurs forward 4,2432 PLN — data zapadalno$ci 14 pazdziernika 2014 r.
e 52.000,00 EUR - kurs forward 4,2499 PLN — data zapadalno$ci 10 listopada 2014 r.

U 177.000,00 EUR - kurs forward 4,1975 PLN — data zapadalno$ci 7 kwietnia 2014 r.

° 580.000,00 EUR - kurs forward 4,1931 PLN — data zapadalno$ci 17 marca 2014 r.

e 72.000,00 EUR - kurs forward 4,1950 PLN — data zapadalno$ci 24 marca 2014 r.

° 370.000,00 EUR - kurs forward 4,1967 PLN — data zapadalnos$ci 31 marca 2014 r.

e 26.000,00 EUR - kurs forward 4,1975 PLN — data zapadalnos$ci 7 kwietnia 2014 r.

e  217.000,00 EUR - kurs forward 4,1988 PLN — data zapadalno$ci 14 kwietnia 2014 r.

e 58.000,00 EUR - kurs forward 4,1988 PLN — data zapadalno$ci 14 kwietnia 2014 r.

e 11.300.000,00 SEK - kurs forward 0,4765 PLN — data zapadalnosci 14 lipca 2014 r.

e 11.300.000,00 SEK - kurs forward 0,4772 PLN — data zapadalnosci 13 sierpnia 2014 r.

Wszystkie transakcje walutowe, o ktérych mowa powyzej, zostaty zawarte w oparciu o przyjeta i realizowana przez Spétke
polityke zabezpieczen przed ryzykiem walutowym oraz dotycza ekspozycji wynikajacej z konkretnych kontraktéw
rozliczanych w walucie obcej, o ktérej to polityce informowano w Prospekcie. Przedmiotowe kontrakty terminowe zostaty
zawarte na warunkach rynkowych nieodbiegajacych od powszechnie stosowanych dla tego typu transakcji. W wyniku
zawarcia ww. transakcji taczna warto$¢ zawartych transakcji terminowych z ING Bankiem Slaskim SA przekroczyta 10%
kapitaléw wiasnych Spétki, tym samym spetniajac kryterium umowy znaczacej. (Raport biezacy nr 9/2014)
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10 lutego 2014 r. zawarty zostat w trybie obiegowym datowany na 28 stycznia 2014 r. aneks do opisanej w Prospekcie
emisyjnym umowy kredytowej nr U0002412322493D o kredyt odnawialny w ramach rachunku kredytowego, zawartej
pomigdzy Spétka a Alior Bank S.A. w dniu 30 wrze$nia 2013 r. Podpisanie aneksu wynika z faktu, iz finansowaniu
wramach ww. umowy podlega¢ bedzie jedynie umowa na roboty budowlane nr 1/03/10/2013/S8Mgrota podpisana
zB7 Sp. z 0.0, a nie jak wstgpnie zakladano réwniez umowa o roboty budowlane nr UB4 04/13/0077 z Metrostav AS.
Finansowanie umowy z Metrostav AS, zgodnie z wola obu stron, zostalo ustalone poprzez zaliczkowania robdt,
co jednocze$nie wyklucza jej kredytowanie. Powyzsze zmiany przyczynily si¢ do obnizenia wysoko$ci scedowanych
wierzytelnosci na Alior Bank SA i tym samym zmniejszony zostat limit kredytowy wynikajacy z umowy, ktéry zgodnie
z postanowieniami aneksu wynosi aktualnie 15 min zt. (kwota wynikajaca z Umowy wynosita 24 mln zt.) W konsekwencji
zmianie ulegta réwniez data zapadalno$ci przedmiotowego kredytu, ktéra na mocy aneksu zostata okres$lona na dzien
30 kwietnia 2015 r. — w Prospekcie podano datg¢ 30 wrzesnia 2015 r. (Raport biezacy nr 10/2014)

11 lutego 2014 r. Rada Nadzorcza Spéiki, dziatajac na podstawie §27.2 lit. g) Statutu Spoétki, dokonata zgodnie
z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi, wyboru firmy KPMG Audyt Spétka z ograniczona
odpowiedzialno$cia Sp.k. z siedziba w Warszawie ("Biegly rewident”, "KPMG Audyt"), jako podmiotu uprawnionego
do przeprowadzenia:

- badania jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych Vistal Gdynia SA za lata obrotowe 2013-2015,

- przegladéw pdtrocznych jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych Vistal Gdynia SA sporzadzonych
odpowiednio na dzien 30 czerwca 2014 r., 30 czerwca 2015 r. oraz 30 czerwca 2016 r.

Siedziba KPMG miesci si¢ przy ulicy Chlodnej 51 w Warszawie. KPMG Audyt zostala wpisana na list¢ podmiotéw
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 3546. Dotychczas ustugi §wiadczone narzecz Spétki
przez KPMG Audyt obejmowaly badanie historycznych informacji finansowych Grupy Kapitalowej Vistal Gdynia S.A.
za lata 2010-2012 oraz przeglad $rédrocznego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej Vistal Gdynia S.A. za 6 m-cy
2013 r. Umowa z Bieglym rewidentem zostanie zawarta przez Zarzad Spétki na czas wykonania jej przedmiotu. (Raport
biezacy nr 11/2014)

14 lutego 2014 r. podpisana zostala umowa pomiedzy Sp6ika a Jotne E&P as ("Jotne"), spdtka norweska z branzy offshore.
Przedmiotem umowy jest wybudowanie przez Spétke konstrukcji wsporczej anod (ang. Anode Tripode Structure) dla branzy
offshore, tj. dla farmy wiatrowej u wybrzezy Wielkiej Brytanii. Warto§¢ umowy wynosi 4.029.324,80 EUR,
czyli po przeliczeniu wg $redniego kursu NBP — 16.823.236,90 PLN, co przekracza warto$§¢ 10% kapitatéw wilasnych
Spoiki. Zgodnie z postanowieniami umowy zakonczenie oraz rozliczenie prac dotyczacych przedmiotowej konstrukcji anod
ma nastgpi¢ do 30 czerwca 2014 r. Spétka udzielita Jotne standardowej gwarancji nalezytego wykonania umowy w postaci
gwarancji ubezpieczeniowej w wysokosci 10% wartosci Umowy. Umowa przewiduje kary umowne do wysokosci
maksymalnej réwnej 15% wartoSci Umowy. Pozostale warunki kontraktu nie odbiegaja od warunkéw powszechnie
stosowanych w przypadku zawierania tego typu uméw. (Raport biezacy nr 12/2014)

Marzec

3 marca 2014 r. Spétka zawarta z Visteel Sp. z o.0. ("Visteel", dawna nazwa Vistal Steel Sp.z 0.0.) umow¢ ramowa
sprzedazy stali, na mocy ktérej strony zobowiazuja si¢ do podjgcia wspdipracy polegajacej na zawieraniu i realizacji uméw
sprzedazy stali przez Visteel na rzecz Spotki. Szacowana warto$¢ przedmiotowej umowy wynosi migdzy 20 a 30 min zt
netto. Umowa zostata zawarta na czas okre$lony wynoszacy jeden rok od dnia jej zawarcia. Umowa nie przewiduje kar
umownych. (Raport biezacy nr 13/2014)

3 marca 2014 r. Spétka zawarta z "WOBI-STAL" Sp. z 0.0. umow¢ ramowa sprzedazy stali ("Umowa"), na mocy
ktdrej strony zobowiazuja si¢ do podjecia wspdlpracy polegajacej na zawieraniu i realizacji uméw sprzedazy stali
przez "WOBI-STAL" Sp. z 0.0. na rzecz Spétki. Szacowana warto§¢ Umowy wynosi mi¢dzy 20 a 30 mln zt netto. Umowa
zostala zawarta na czas okre§lony wynoszacy jeden rok od dnia jej zawarcia. Umowa nie przewiduje kar umownych. (Raport
biezacy nr 14/2014)

3 marca 2014 r. Spétka zawarta z ING Bankiem Slgskim S.A. terminowe transakcje sprzedazy waluty typu forward
0 ponizszych parametrach:

e 402.000,00 EUR - kurs forward 4,1937 PLN - data zapadalnosci 29 kwietnia 2014 r.
e 865.000,00 EUR - kurs forward 4,1971 PLN - data zapadalnosci 20 maja 2014 r.

U 1.346.000,00 EUR - kurs forward 4,2032 PLN - data zapadalnosci 17 czerwca 2014 r.
e 1.212.000,00 EUR - kurs forward 4,2109 PLN — data zapadalnosci 21 lipca 2014 r.

e 201.000,00 EUR — kurs forward 4,2173 PLN — data zapadalnosci 19 sierpnia 2014 r.

Na 3 marca 2014 r. taczna wartoéé zawartych walutowych transakcji terminowych typu forward z ING Bankiem Slaskim SA
wynosita 6.214.000,00 EUR oraz 22.600.000,00 SEK. Transakcja walutowa o najwyzszej wartosci sposréd wyzej
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wymienionych byla transakcja zawarta w dniu 3 marca 2014 r. na sprzedaz waluty euro na kwote¢ 1.346.000,00 EUR
z kursem wymiany 4,2032 z terminem realizacji przypadajacym na dzien 17 czerwca 2014 r. Warto$¢ zawartych transakcji
terminowych z ING Bankiem Slaskim SA przekroczyta 10% kapitatéw wtasnych Emitenta, tym samym spehniajac kryterium
umowy znaczacej. (Raport biezacy nr 15/2014)

3 marca 2014 r. Spétka zawarta z BNP Paribas Bank Polska S.A. terminowe transakcje sprzedazy waluty typu forward
0 ponizszych parametrach:

e 489.000,00 EUR - kurs forward 4,1847 PLN - data zapadalnosci 14 marca 2014 r.
e 349.000,00 EUR - kurs forward 4,2095 PLN - data zapadalnosci 25 lipca 2014 r.
e  558.000,00 EUR - kurs forward 4,2155 PLN - data zapadalno$ci 25 sierpnia 2014 r.

Na 3 marca 2014 r. Iaczna warto$¢ zawartych walutowych transakcji terminowych typu forward z BNP Paribas Bank Polska
SA wynosita 3.396.000,00 EUR. Transakcja walutowa o najwyzszej wartoéci sposréd wyzej wymienionych byta transakcja
zawarta w dniu 29 stycznia 2014 r. na sprzedaz waluty euro na kwote 1.000.000,00 EUR z kursem wymiany 4,2105
z terminem realizacji przypadajacym na dzien 28 kwietnia 2014 r. Warto$¢ zawartych transakcji terminowych z BNP Paribas
Bank Polska SA przekroczyla 10% kapitaléw witasnych Emitenta, tym samym spelniajac kryterium umowy znaczacej.
Wszystkie transakcje walutowe, o ktérych mowa powyzej, zostaly zawarte w oparciu o przyjeta przez Spétke polityke
zabezpieczen przed ryzykiem walutowym oraz dotycza ekspozycji wynikajacej z konkretnych kontraktow rozliczanych
w walucie obcej. Kontrakty terminowe zostaly zawarte na warunkach rynkowych nieodbiegajacych od powszechnie
stosowanych dla tego typu transakcji. (Raport biezacy nr 15/2014)

Kwiecien

10 kwietnia 2014 r. Sad Apelacyjny w Gdansku I Wydziat Cywilny wydatl wyrok w sprawie Spéiki przeciwko Gminie
Miasta Gdansk, zgodnie z ktérym oddalit apelacje Gminy Miasta Gdansk od Wyroku Sadu Okrggowego w Gdansku
z dnia 10 wrze$nia 2013 r., na mocy ktérego na rzecz Emitenta zasadzona zostala od Gminy Miasta Gdanska kwota
w wysokos$ci 5.708.837,10 zt wraz z ustawowymi odsetkami od dnia 05 czerwca 2012 do dnia zaplaty. Kwota gtéwna
roszczenia byla uwzgledniona w sprawozdaniu finansowym Spétki za rok 2013 r. i nie bedzie miata wptywu na wynik Spoétki
za rok 2014 r. Wyrok jest prawomocny, jednak Gminie Miasta Gdansk przysluguje skarga kasacyjna do Sadu
Najwyzszego. Spétka przypomina, iz powddztwo zostalo wytyczone przeciwko Gminie Miasta Gdansk jako dtuznikowi
solidarnemu odpowiedzialnemu za zaptat¢ nalezno$ci z tytutu prac wykonanych przez Emitenta na podstawie umowy
oroboty budowlane zawartej z Hydrobudowa Polska Spétka Akcyjna, polegajacych na wykonaniu, transporcie,
zabezpieczeniu antykorozyjnym imontazu elementéw konstrukcji stalowej (bez wieszakoéw) wiaduktu drogowego
nad liniami PKP i estakady nad ul. Grunwaldzka w Gdansku. (Raport biezacy nr 18/2014)

10 kwietnia 2014 r. w trybie obiegowym zostala podpisana datowana na 3 kwietnia 2014 r. umowa podwykonawcza
pomigdzy Metrostav a.s. ("Metrostav") a Spétka. Przedmiotem umowy jest kompleksowe wykonanie przez Emitenta ktadki
technicznej, mostu na budowli zrzutowej oraz mostu na przelewie bocznym w ramach zadania inwestycyjnego
pn."Modernizacja budowli i urzadzen zbiornikowych wraz z budowa innych obiektéw niezbednych dla zbiornika w ramach
Projektu pn. Modernizacja zbiornika wodnego Nysa w zakresie bezpieczenstwa przeciwpowodziowego - etap 1"
realizowanego na rzecz Zamawiajacego Skarb Panstwa — Dyrektor Zarzagdu Gospodarki Wodnej we Wroctawiu
przez Generalnego Wykonawce konsorcjum firm HYDROBUDOWA GDANSK S.A., Metrostav a.s., Bilfinger Berger
Budownictwo S.A. Wynagrodzenie Spéiki okreslone w Umowie wynosi 14,1 mln zt brutto z VAT (tj. 11,5 mln zl netto).
Warunki kontraktu nie odbiegaja od warunkéw powszechnie stosowanych w przypadku zawierania tego typu umoéw.
W przypadku odstapienia od umowy z przyczyn lezacych po stronie Spoétki, zaptaci ona kar¢ wysokosci 15% wartosci ceny
dzieta brutto. W momencie podpisywania umowy kapital wtasny Spétki mial warto$¢ 142 miln zt. Jednak ze wzgledu
na mozliwo$¢ zwigkszenia wysokosci §wiadczen w trakcie realizacji przedmiotu umowy, moze ona osiagna¢ stosowane
przez Spétke kryterium uznania umowy za istotng. (Raport biezacy nr 19/2014)

17 kwietnia 2014 r. Zarzad Spéiki dokonat przydziatu 20.000 sztuk 3 letnich, oprocentowanych, niezabezpieczonych
na dzien emisji obligacji Spétki na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 1.000 zt kazda ("Obligacje"). Srodki z emisji
Obligacji zostang przeznaczone na finansowanie zapotrzebowania na kapitat obrotowy Grupy Kapitalowej Spétki. Obligacje
zostaly objete w trybie oferty prywatnej przez Open Finance Obligacji Przedsigbiorstw Funduszu Inwestycyjnego
Zamknigtego Aktywéw Niepublicznych z siedziba w Warszawie izostaly optacone czgSciowo obligacjami serii A
(w wysokosci 10.159.700,00 zt). Pozostata kwota zostata pokryta w wysokosci 9.840.300,00 zi.

Cena emisyjna Obligacji jest réwna warto$ci nominalnej i wynosi 1.000 zt za sztuke. Warto$¢ emisji Obligacji wynosi
20 mln zl. Obligatariuszom beda przystugiwa¢ wylacznie $wiadczenia o charakterze pienigznym. Obligacje
sg oprocentowane. Oprocentowanie Obligacji jest zmienne i wynosi WIBOR3M powigkszony o marz¢ w wysokosci 5,6 p.p.
w skali roku. Odsetki begda naliczane poczawszy od daty emisji Obligacji (z wylaczeniem tego dnia) do dnia wykupu
Obligacji (wlacznie z tym dniem) i wyptacane co 3 miesigce.
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Obligacje zostang wykupione po ich warto$ci nominalnej w dniu przypadajacym 3 lata po dacie emisji Obligacji,
tj. 17 kwietnia 2017 r., z zastrzezeniem przypadkéw przedterminowego wykupu. Spétka ma prawo dokona¢ wcze$niejszego
wykupu catosci lub czgéci Obligacji na zadanie wlasne i na zasadach okreslonych w warunkach emisji Obligacji. Warunki
te przewiduja réwniez mozliwo$¢ wczesniejszego wykupu czesci lub catoéci Obligacji na zadanie obligatariusza. Obligacje
s3 emitowane jako niezabezpieczone z zobowiazaniem do zabezpieczenia hipoteka na taczna kwote nie nizsza niz 150%
warto$ci nominalnej emitowanych Obligacji. Zabezpieczenie zostanie udzielone przez Spétke i nastapi po dniu emisji
na nastepujacych szesciu nieruchomosciach, ktérych wiascicielem lub uzytkownikiem wieczystym jest Spétka:

1) nieruchomosci polozonej w Gdyni przy ul. Hutniczej, dla ktérej Sad Rejonowy w Gdyni V Wydzial Ksiag
Wieczystych prowadzi ksigge wieczysta o nr KW GD1Y/00040710/0 (dziatka nr 700/2), ktéra zostata wyceniona
przez rzeczoznawce¢ majatkowego na kwote: 2.730.015,63 zt,

2) nieruchomosci potozonej w Gdyni przy ul. Hutniczej, dla ktérej Sad Rejonowy w Gdyni V Wydziat Ksiag
Wieczystych prowadzi ksiege wieczysta o nt KW GD1Y/00046170/4 (dziatki nr 731/2, 735/2), ktéra zostata wyceniona
przez rzeczoznawcg majatkowego na kwote: 170.584,37 zt,

3) nieruchomosci potozonej w Gdyni przy ul. Hutniczej, dla ktérej Sad Rejonowy w Gdyni V Wydzial Ksiag
Wieczystych prowadzi ksigge wieczysta o nt KW GD1Y/00044680/8 (dziatki nr 730/2, 733/2, 734/2), ktéra zostala
wyceniona przez rzeczoznawcg¢ majatkowego na kwote: 1.291.500,00 zi,

4) nieruchomosci polozonej w miejscowosci Dgbogérze, powiat Kosakowo, dla ktérej Sad Rejonowy w Wejherowie
Zamiejscowy Wydzial Ksiag Wieczystych w Pucku prowadzi ksigge wieczysta o nr KW GD2W/00055838/7 (dziatka
nr 2/6), ktéra zostata wyceniona przez rzeczoznawce majatkowego na kwote 1.828.851,48 zt,

5) nieruchomosci potozonej w miejscowosci Degbogérze, powiat Kosakowo, dla ktérej Sad Rejonowy w Wejherowie
Zamiejscowy Wydzial Ksiag Wieczystych w Pucku prowadzi ksigge wieczysta o nr KW GD2W/00043622/3 (dziatka
nr 2/5), ktéra zostata wyceniona przez rzeczoznawcg majatkowego na kwotg 331.400,00 zt,

6) nieruchomosci potozonej w miejscowosci Dgbogérze, powiat Kosakowo, dla ktdérej Sad Rejonowy w Wejherowie
Zamiejscowy Wydzial Ksiag Wieczystych w Pucku prowadzi ksigge wieczysta o nr KW GD2W/00025202/1 (dziatka
nr 3), ktéra zostata wyceniona przez rzeczoznawce majatkowego na kwote 4.410.400,00 zt.

Ponadto zabezpieczenie emisji Obligacji stanowi o$wiadczenie Spétki, o ktérym mowa w art. 777 par. 1 pkt 5 Kodeksu
Postgpowania Cywilnego, o poddaniu si¢ egzekucji w zakresie zobowigzan z Obligacji do kwoty 30 mln zi. Na dzien
publikacji niniejszego raportu okresowego Spétka nie przewiduje probleméw w zakresie zdolnosci do wywiazywania si¢
ze zobowigzan wynikajacych z Obligacji. Wedlug najlepszej wiedzy Spotki na ostatni dzien kwartatu poprzedzajacego
udostgpnienie propozycji nabycia obligacji, tj. na 31 marca 2014 r., wartos¢ zaciagnigtych zobowiazan Spétki wynosi:
156,5 mln zl. Obligacje moga by¢ zbywane bez ograniczen. Prawa z Obligacji powstaja z chwila zapisania ich po raz
pierwszy na rachunku papieréw wartosciowych i przystuguja osobie bedacej posiadaczem tego rachunku. Obligacje
nie posiadaja formy dokumentu w rozumieniu art. Sa Ustawy o obligacjach i zostana zapisane w ewidencji, o ktérej mowa
w art. 5a ust. 2 Ustawy o obligacjach. (Raport biezacy nr 20/2014)

25 kwietnia 2014r. miato miejsce Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spéiki. Porzadek obrad Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia przedstawiat si¢ nast¢pujaco:

1. Otwarcie obrad Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia.

Wybér Przewodniczacego Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia.

3. Stwierdzenie prawidlowosci zwolania Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia i jego zdolnosci do podejmowania
uchwat.

4. Wyb6r Komisji Skrutacyjnej Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia.

5. Przyjecie porzadku obrad.

6. Przedstawienie sprawozdania Zarzadu Vistal Gdynia S.A. z dziatalno$ci Spéiki za rok obrotowy 2013
oraz jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2013 wraz z opinia bieglego
rewidenta i raportem z badania.

7. Przedstawienie Sprawozdania Rady Nadzorczej Vistal Gdynia S.A. z dziatalnosci Rady Nadzorczej w roku
obrotowym 2013, oceny sprawozdania Zarzadu z dziatalnoéci Spétki VISTAL Gdynia S.A. za rok obrotowy 2013
oraz jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2013, a takze oceny sytuacji
Spétki VISTAL Gdynia S.A. i Grupy Kapitalowej VISTAL w 2013r. z uwzglgdnieniem oceny systemu kontroli
wewngetrznej 1 systemu zarzadzania ryzykiem.

8. Rozpatrzenie i podjgcie uchwaty w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spéiki Vistal Gdynia
S.A. za rok obrotowy 2013.

9. Rozpatrzenie i podjecie uchwaly w sprawie zatwierdzenia sprawozdania finansowego Spoétki Vistal Gdynia S.A.
za rok obrotowy 2013.

10. Rozpatrzenie i podjecie uchwaty w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Grupy Kapitalowe;j
Vistal Gdynia S.A. za rok obrotowy 2013.
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11. Rozpatrzenie i podjgcie uchwaty w sprawie zatwierdzenia sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Vistal
Gdynia S.A. za rok obrotowy 2013.

12. Podjecie uchwaty w sprawie podziatu zysku za rok obrotowy 2013.

13. Podjgcie uchwat w sprawie udzielenia absolutorium z wykonania obowiazkéw przez cztonkéw Rady Nadzorczej
w roku obrotowym 2013.

14. Podjecie uchwat w sprawie udzielenia absolutorium z wykonania obowigzkéw przez cztonkéw Zarzadu w roku
obrotowym 2013.

15. Zamknigcie obrad Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia.

Wszystkie uchwaty zostaly podjgte, Zwyczajne Walne Zgromadzenie odstapito wytacznie od wyboru Komisji Skrutacyjne;j -
wszystkie pozostale punkty zaplanowanego porzadku obrad zostaly rozpatrzone. Zaden z akcjonariuszy nie wniést sprzeciwu
do protokotu podczas obrad Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia. (Raport biezacy nr 21/2014)

28 kwietnia 2014 r. zostal podpisany w trybie obiegowym aneks nr 2 z dnia 4 kwietnia 2014 r. do umowy datowane;j
na 27 kwietnia 2011 r. zawartej przez Spétke¢ z Sopockim TU Ergo Hestia SA ("Ergo Hestia") o wspétpracy w zakresie
udzielania gwarancji ubezpieczeniowych w ramach przyznanego limitu gwarancyjnego. Na mocy ww. umowy Ergo Hestia
zadeklarowata wystawia¢ na warunkach okres§lonych w umowie gwarancji zaptaty wadium, gwarancji nalezytego wykonania
umowy, gwarancji nalezytego usuni¢cia wad i usterek, taczonych gwarancji nalezytego wykonania umowy i nalezytego
usuniccia wad i usterek. Laczna suma gwarancyjna z tytulu wszystkich gwarancji wystawionych na podstawie umowy
nie mogta przekroczy¢ kwoty 10 mln zt. Zabezpieczenie Roszczenia Ergo Hestii stanowi 10 weksli in blanco wystawionych
przez Spotke (do kazdego zostata zalaczona deklaracja wekslowa). Ergo Hestia moze zazada¢ réwniez ustalenia innych
zabezpieczen, gdy sytuacja finansowa Spétki w ocenie Ergo Hestia ulegnie znacznemu pogorszeniu. Wedtug najlepszej
wiedzy Spoétki do dnia przekazania niniejszego raportu okresowego Ergo Hestia nie skorzystata z tego uprawnienia. Umowa
zostala zawarta na czas nieokreslony. Nie przewidziano kar umownych. Warunki umowy nie odbiegaja od postanowien
typowych dla tego rodzaju uméw. Na podstawie ww. aneksu zmianie uleglta maksymalna warto$¢ tacznej sumy gwarancji
z tytulu wszystkich gwarancji wystawionych na podstawie umowy. Obecnie suma ta nie moze przekroczy¢ 20 mln zt. Kwota
ta przekracza warto$¢ 10% kapitatéw wlasnych Spétki. (Raport biezacy nr 22/2014)

Maj

5 maja 2014 r. podpisana zostala w trybie obiegowym umowa pomi¢dzy Spétka a Skanska Sverige AB datowana
na 24 kwietnia 2014 r. Tym samym laczna warto$¢ uméw podpisanych od zatwierdzenia Prospektu emisyjnego Spotki
migdzy podmiotami z Grupy Kapitalowej Spétki a Skanska wyniosta 17,0 mln PLN i przekroczyla warto§¢ 10% kapitatow
wlasnych Spétki. Umowa o najwigkszej wartosci byla podpisana 30 grudnia 2013 r. w trybie obiegowym datowana
na 12 grudnia 2013 r. umowa pomigdzy Spétka a Skanska o wartosci 23,7 mln SEK (co opowiada 11,2 min PLN
po przeliczeniu wg $redniego kursu NBP). Przedmiot tej umowy stanowito wykonanie stalowej rampy. Umowa przewiduje
kary umowne w wysokosci maksymalnej réwnej 10 % warto$ci umowy. Warunki kontraktu nie odbiegaja od warunkéw
powszechnie stosowanych w przypadku zawierania tego typu uméw. (Raport biezacy nr 24/2014)

6 maja 2014 r. zostal podpisany aneks do umowy zlecenia o okresowe udzielenie gwarancji ubezpieczeniowych
kontraktowych zawartej pomigdzy Powszechnym Zaktadem Ubezpieczen S.A. ("PZU") a Spétka w dniu 7 wrzes$nia 2007 r.
(z pbzniejszymi zmianami). Przedmiotowy aneks, datowany na 30 kwietnia 2014 r., zwigksza maksymalny limit
zaangazowania z 25.000,00 tys. PLN do 36.500 tys. PLN oraz wydluza okres obowigzywania maksymalnego limitu
gwarancji do 29 kwietnia 2015 r. Wysoko$¢ limitu przekracza 10% kapitatéw wilasnych Spoéiki. Zabezpieczenie sptaty
ewentualnych roszczen PZU wobec Spétki wynikajacych z ww. umowy stanowi 5 weksli wlasnych in blanco wystawionych
przez Spoétke wraz z deklaracjami wekslowymi w tym jeden weksel porgczony przez Ekonova S.A. na zabezpieczenie
roszczen zwigzanych z udzielong gwarancja ubezpieczeniowag nalezytego wykonania umowy i usuni¢cia wad na rzecz firmy
Metrostav S.A. oddziat w Polsce, przewtaszczenie na zabezpieczenie rzeczy oznaczonych co do tozsamosci o wartosci
ewidencyjnej netto wedlug ostatniego sprawozdania finansowego na poziomie 250 tys. PLN wraz z cesja praw z polisy
ubezpieczeniowe] tychze rzeczy, blokada $rodkéw pienigznych narachunku bankowym w wysokosci 3.000 tys. PLN.
(Raport biezacy nr 25/2014)

28 maja 2014r. podpisana zostala umowa pomigdzy Spdtka a Konecranes Finland Corporation ("KC") Tym samym taczna
warto$¢ uméw podpisanych mi¢dzy podmiotami z Grupy Kapitatowej KC a pomiotami z Grupy Kapitatowej Spétki wyniosta
18,1 mln PLN netto i przekroczyla warto$¢ 10% kapitatéw wlasnych Spétki. Umowa o najwigkszej wartosci jest
ww. umowa, ktérej wartosci wynosi 1,5 mln EUR (co opowiada 6,1 mln PLN po przeliczeniu wg $redniego kursu NBP).
Przedmiot umowy stanowi wykonanie dwéch dzwigéw STS. Umowa przewiduje kary umowne w wysokosci maksymalnej
réownej 10 % warto$ci umowy (naliczanych w wysokosci 2% za rozpoczgty tydzien). Umowa nie zostala zawarta
z zastrzezeniem warunku lub terminu. Warunki kontraktu nie odbiegaja od warunkéw powszechnie stosowanych
w przypadku zawierania tego typu uméw. (Raport biezacy nr 26/2014)

12



Pozostafe informacje do rozszerzonego skonsolidowanego raportu Grupy Kapitatowej VISTAL Gdynia SA

Czerwiec

18 czerwca 2014 r. Spétka zawarla aneks (,,Aneks”) do Umowy Wielocelowej linii kredytowej podpisanej z BNP Paribas
Bank Polska S.A. (,,Bank”) dnia 01.04.2010 r. (dalej jako: "Umowa").

Przedmiotem Aneksu do Umowy sa mi¢gdzy innymi zmiany w zakresie:

1. przedluzenia okresu udostgpnienia kredytu do dnia 29 sierpnia 2015 r.,

2. podwyzszenia limitu kredytowego do kwoty 40.000.000 zt (przed zmiang 25.000.000 zl), ktéry moze by¢
realizowany w postaci kredytu w rachunku biezacym, linii gwarancyjnej, linii akredytyw lub kredytu odnawialnego
z tym, ze taczne wykorzystanie kredytu w rachunku biezacym oraz kredytu odnawialnego nie moze przekroczy¢
kwoty 25.000.000 zt (przed zmiang 20.000.000 zt), w tym kredytu w rachunku biezacym 3.000.000 zi
(przed zmiana 2.000.000 zt)

3. zabezpieczenia splaty limitu kredytowego poprzez zmian¢ wysoko$ci zabezpieczenia w postaci o$wiadczenia
Spéiki o poddaniu si¢ egzekucji do kwoty 68.000.000 zt (przed zmiana 78.200.000 z1). Warunki pozostatych
zabezpieczen kredytu nie ulegly zmianie.

Pozostale zapisy Umowy nie odbiegaja w sposéb znaczacy od zapiséw typowych dla tego rodzaju uméw kredytowych.
O zawarciu przedmiotowej umowy Spétka informowata w Prospekcie Emisyjnym. (Raport biezacy nr 27/2014)

23 czerwca 2014r. Spétka zawarta nastepujace aneksy do Uméw kredytowych z ING Bank Slaski S.A. (,,Bank™).

I Aneks nr 2 (,,Aneks nr 2”) do Umowy o kredyt ztotowy w rachunku bankowym podpisanej z Bankiem dnia 01.10.2012 r.
("Umowa o kredyt ztotowy ").

Przedmiotem Aneksu nr 2 do Umowy o kredyt ztotowy sa przed wszystkim zmiany w zakresie:
1) przedluzenia okresu udostgpnienia kredytu do dnia 30 wrzesnia 2015 r.,
2) podwyzszenia limitu kredytowego do kwoty 5.000.000 zt (przed zmiang 1.000.000 zt),
3) ustanowienia zabezpieczenia splaty kredytu poprzez:

a) ustanowienie hipoteki umownej do kwoty 2.500.000 zt (dwa miliony pigéset tysiecy zlotych)
na nieruchomos$ci stanowiacej wlasnos¢ Vistal Eko sp. z 0.0. potozonej w miejscowosci Kartoszyno
ul. Lesna 6, objetej ksigga wieczysta KW nr GD2W/00044073/6, prowadzona przez Sad Rejonowy
w Wejherowie V Zamiejscowy Wydzial Ksiag Wieczystych z siedzibg w Pucku (,,Nieruchomo$¢”),

b) cesj¢ praw z polisy ubezpieczeniowej Nieruchomosci opisanej powyzej,

c¢) zmian¢ wysoko$ci zabezpieczenia w postaci o$wiadczenia Spotki o poddaniu si¢ egzekucji do kwoty
7.500.000 zt (przed zmiang 1.500.000 zt).

Warunki pozostatych zabezpieczen kredytu nie ulegty zmianie.

1) Zmieniono zobowigzania nalozone przez Bank na Spétke:

a) utrzymania w calym okresie kredytowania wskaznika: zadluzenie oprocentowane netto w relacji do EBITDA
na poziomie nie przekraczajacym 5,0 oraz nie nizszym niz zero,

b) utrzymania w catym okresie kredytowania stosunku kapitatéw witasnych do sumy bilansowej na poziomie
nie nizszym niz 35 %,

c¢) w calym okresie kredytowania poczawszy od III kwartatlu 2014 r. $rednie miesigczne wptywy na rachunek
bankowy bgda nie mniejsze niz 5.000.000 zt (pig¢ milionéw ztotych).

Pozostate zapisy Umowy o kredyt ztotowy nie odbiegaja w sposéb znaczacy od zapiséw typowych dla tego rodzaju uméw
kredytowych, a pozostatle warunki Umowy o kredyt ztotowy nie zostaly istotnie zmienione. O zawarciu Umowy o kredyt
ztotowy Spoéitka informowata w Prospekcie Emisyjnym.
I Aneks nr 4 (,Aneks nr 4”) do Umowy Wieloproduktowej podpisanej z Bankiem dnia 01.10.2012 r. (,,Umowa
Wieloproduktowa”).

Przedmiotem Aneksu nr 4 do Umowy Wieloproduktowej sa przede wszystkim zmiany w zakresie:

1) przedluzenia okresu udostgpnienia limitu Umowy Wieloproduktowej do dnia 30 wrzesnia 2015 r.,

2) podwyzszenia limitu Umowy Wieloproduktowej do kwoty 45.000.000 zt (przed zmiang 28.000.000 zt), ktéry moze

by¢ realizowany w postaci kredytdw obrotowych w rachunku kredytowym do wysokosci 45.000.000 zi
(przed zmiana 28.000.000 zt), linii gwarancji bankowych do kwoty 20.000.000 zt (przed zmiang 10.000.000 zt),
3) ustanowienia zabezpieczenia sptaty Umowy Wieloproduktowej poprzez:

a)  ustanowienie hipoteki umownej do kwoty 2.500.000 zt (dwa miliony pigéset tysiecy zlotych)
na nieruchomos$ciach gruntowych potozonych w Gdyni przy ul. Hutniczej begdacych w uzytkowaniu
wieczystym Spoétki objetych ksiggami wieczystymi KW nr GD1Y/00069079/3 i KW nr GD1Y/00048414/1
i KW nr GD1Y/00020057/8 na udziale 2/28 i na udziale 4/28, prowadzonymi przez Sad Rejonowy w Gdyni,
V Wydzial Ksiag Wieczystych.

b) zmiang wysokosci zabezpieczenia w postaci o$wiadczenia Spétki o poddaniu si¢ egzekucji do kwoty
74.250.000 zt (przed zmiang 42.000.000 zt).
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Warunki pozostatych zabezpieczen Umowy Wieloproduktowej nie ulegly zmianie.
4) Zmieniono zobowiazania natozone przez Bank na Spétke:
a) utrzymania w calym okresie kredytowania wskaznika: zadluzenie oprocentowane netto w relacji do EBITDA
na poziomie nie przekraczajacym 5,0 oraz nie nizszym niz zero,
b) utrzymania w catym okresie kredytowania stosunku kapitatéw wilasnych do sumy bilansowej na poziomie
nie nizszym niz 35 %.
Pozostate zapisy Umowy Wieloproduktowej nie odbiegaja w sposéb znaczacy od zapiséw typowych dla tego rodzaju uméw
kredytowych, a pozostate warunki Umowy Wieloproduktowej nie zostaty istotnie zmienione. O zawarciu przedmiotowej
Umowy Wieloproduktowej Spétka informowata w Prospekcie Emisyjnym.
Jednoczesnie Zarzad Spéiki informuje, iz w dniu 23 czerwca 2014 r. Vistal Construction sp. z 0.0. (,,Vistal Construction”)
bedaca spétka zalezna od Spétki, zawarta Aneks nr 10 (,,Aneks nr 10”) do Umowy o kredyt ztotowy w rachunku bankowym
podpisanej z Bankiem dnia 08.12.2008 r. (,,Umowa ING”).
Przedmiotem Aneksu nr 10 do Umowy ING sa przede wszystkim zmiany w zakresie przedluzenia okresu udostgpnienia
kredytu w rachunku bankowym do dnia 30 wrzes$nia 2015 r. Pozostate zapisy Umowy ING nie odbiegaja w sposéb znaczacy
od zapiséw typowych dla tego rodzaju uméw kredytowych, a pozostate warunki Umowy ING nie zostaly istotnie zmienione.
Na dzien przekazania raportu taczna warto$¢ anekséw zwigkszajacych limity kredytowe w Banku od dnia dopuszczenia
Spéiki do obrotu wynosi 21.000.000 zt (Raport biezacy nr 28/2014)

26 czerwca 2014 r. wplynglo do Spétki zawiadomienie Sadu Rejonowego w Gdyni I Wydziat Cywilny datowane
na 26 czerwca 2014 r. o posiedzeniu, ktére odbgdzie si¢ z wniosku Instytutu Oceanologii Panstwowej Akademii Nauk
w Sopocie (,,Instytut”) o zawezwaniu Spétki oraz jej ubezpieczyciela Towarzystwa Ubezpieczen i Reasekuracji Warta SA
do préby ugodowe;.

Wezwanie do préby ugodowej wigze si¢ z odmownym rozpatrzeniem przez Spétke reklamacji, a nastgpnie odmowa zaptaty
zaréwno przez Spétke jak i jej ubezpieczyciela TUIR Warta SA wnioskowanego przez Instytut odszkodowania w wysokosci
0,6 mln zt. Reklamacja dotyczyla ztamania konstrukcji ptawy morskiej, ktérag Spétka wykonata zgodnie z umowa o warto$ci
umownej 0,15 mln zlotych brutto. Instytut odebral konstrukcj¢ bez zastrzezen. Zgodnie z opinia rzeczoznawcy powotanego
przez ubezpieczyciela Spdéiki, nie ponosi ona odpowiedzialno$ci za szkod¢ ze wzgledu na brak winy po jej stronie. Ztamanie
konstrukcji ptawy wynikato ze znaczacej przebudowy czgsci nawodnej konstrukcji ptawy przez Instytut (bez wiedzy Spétki)
po jej odbiorze od Spéiki i w trakcie eksploatacji przez Instytut.

Instytut wskazat we wniosku, iz brak naprawy ptawy zwigksza ryzyko niedotrzymania przez Instytut terminu realizacji
projektu finansowanego przez Narodowe Centrum Badan i Rozwoju, a w przypadku niedotrzymania terminu (31.12.2015 r.)
Instytut moze zosta¢ zobowigzany do zwrotu uzyskanych na ww. projekt srodkéw o tacznej wartosci 40,3 mln zt. W zwigzku
z powyzszym Instytut zlozyl do Sadu Rejonowego wspomniany na wstgpie wniosek o zawezwanie Vistal Gdynia SA
oraz TUiR Warta SA do préby ugodowej, w trybie art. 185 k.p.c., w celu zaptaty kwoty 40,8 mln zt. Konstrukcja wykonana
przez Spoétke o wartosci 0,15 mln zt stanowi natomiast tylko niewielki element projektu finansowanego przez Narodowe
Centrum Badan i Rozwoju o wartosci 40,3 min zt.

W opinii Zarzadu Spétki roszczenie Instytutu jest bezpodstawne nie tylko z tego powodu, ze Spéitka nie ponosi
odpowiedzialnosci za szkodg, a takze i z tego powodu, iz roszczenie objete wnioskiem nie istnieje.

W przypadku ztozenie pozwu przeciwko Spdtce w zwiazku z przedmiotowa sprawa, w sytuacji gdy warto$¢ przedmiotu
sporu przekroczy 10% wartosci kapitaléw wilasnych Spétki, Spétka poinformuje o tym w trybie raportu biezacego.
(Raport biezacy nr 29/2014)

27 czerwca 2014r. Spétka otrzymata informacjg, iz uzyskata zlecenie datowane na 27 czerwca 2014 r. (,,Umowa”)
od Bilfinger Infrastructure S.A. (,,Generalny Wykonawca”).

Przedmiotem Umowy jest kompleksowe wykonanie i montaz konstrukcji stalowej mostu przez rzek¢ Wistok w Rzeszowie
w ramach zadania inwestycyjnego pn. "Budowa drogi od ulicy Zatgskiej do ulicy Lubuskiej wraz z budowa mostu na rzece
Wistok w Rzeszowie” realizowanego na rzecz Miejskiego Zarzadu Drég w Rzeszowie (,,Zamawiajacego”)
przez Generalnego Wykonawce firm¢ Bilfinger Infrastructure S.A.

Wynagrodzenie Spétki okreslone w Umowie wynosi 20,9 mln zt brutto z VAT (tj. 17 mln zt netto). Warunki kontraktu
nie odbiegaja od warunkéw powszechnie stosowanych w przypadku zawierania tego typu umow.

W Umowie okres$lono, iz taczna wysoko$¢ kar umownych zostata ograniczona do 20% wynagrodzenia brutto Spétki. Zaptata
kar umownych nie wylacza uprawnienia do dochodzenia roszczen odszkodowawczych przekraczajacych wysokos¢ tych kar.
Umowa zostata zawarta pod warunkiem zawieszajacym, ktéry stanowi zatwierdzenie Spétki jako podwykonawcy
przez Zamawiajacego Miejski Zarzad Drég w Rzeszowie. (Raport biezacy nr 30/2014)
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4.2.2.  Znaczace zdarzenia i dokonania po dniu bilansowym

Sierpien

W dniu 1 sierpnia 2014 roku Spétka zawarta z BNP Paribas Bank Polska S.A. terminowe transakcje sprzedazy waluty typu
forward o ponizszych parametrach:

e 236.000,00 EUR - kurs forward 4,1914 PLN - data zapadalnosci 21 sierpnia 2014 r.

®  629.000,00 EUR - kurs forward 4,2083 PLN - data zapadalnosci 15 grudnia 2014 r.

®  629.000,00 EUR - kurs forward 4,2147 PLN - data zapadalnosci 2 lutego 2015 r.

e 79.000,00 EUR — kurs forward 4,2187 PLN — data zapadalno$ci 4 marca 2015 r.
Tym samym Spétka od dnia zawarcia transakcji, o ktérych informowata w raporcie biezacym 15/2014 zawarla transakcje
walutowe sprzedazy typu forward na taczna kwote¢ 4.238.200,00 euro.
Transakcja walutowa o najwyzszej warto$ci spo$réd wyzej wymienionych uméw jest transakcja zawarta w dniu
24 czerwca 2014 r. na sprzedaz waluty euro na kwot¢ 965.000,00 euro z kursem wymiany 4,1776 z terminem realizacji
przypadajacym na dzien 6 lutego 2015 1.
Warto$¢ zawartych transakcji terminowych z BNP Paribas Bank Polska SA przekracza 10% wartosci kapitaléw wlasnych
Emitenta i tym samym spelnia kryterium umowy znaczace;j.
Jednoczesnie Spétka informuje, iz wszystkie transakcje walutowe, o ktérych mowa powyzej zostaly zawarte w oparciu
o przyjeta przez Spotke polityke zabezpieczen przed ryzykiem walutowym oraz dotycza ekspozycji wynikajacej
z konkretnych kontraktéw rozliczanych w walucie obce;.
Kontrakty terminowe zostaly zawarte na warunkach rynkowych nieodbiegajacych od powszechnie stosowanych dla tego
typu transakcji. (Raport biezacy nr 31/2014)

6 sierpnia 2014 r. podpisane zostaly umowy pomig¢dzy Spétka a grupa zagranicznych spétek powiazanych osobowo
i kapitatowo z branzy budowlanej (,,Kontrahent”) na wykonanie i montaz konteneréw hotelowych. Tym samym taczna
warto§¢ uméw podpisanych mi¢dzy podmiotami Kontrahenta, a pomiotami z Grupy Kapitalowej Spétki wyniosta
17,3 mln PLN brutto i przekroczyta wartos¢ 10% wartosci kapitatéw whasnych Spétki.

Umowa o najwigkszej wartosci jest umowa zawarta 6 wrze$nia 2013 r., ktérej warto$¢ wynosi 6 min PLN. Przedmiot umowy
stanowi wykonanie konstrukcji konteneréw budowlanych. Umowa przewiduje kary umowne w wysoko$ci maksymalnej
réwnej 10 % warto$ci umowy (naliczane w wysokosci 20.000 zt za kazdy dzien opdznienia powstatego po uptywie tygodnia
od daty wynikajacej z Harmonogramu). Umowa nie zostata zawarta z zastrzezeniem warunku lub terminu.

Warunki kontraktu nie odbiegaja od warunkéw powszechnie stosowanych w przypadku zawierania tego typu umoéw.
(Raport biezacy nr 32/2014)

7 sierpnia 2014 r. Spétka zawarla umowe¢ z CG Jensen A/S z siedziba w Danii, ktérej przedmiotem jest kompleksowe
wykonanie i dostawa przez Spétke wiaduktu kolejowego.

Wynagrodzenie Spéiki okre§lone w umowie wynosi 33,1 miln zi. Umowa przewiduje kary umowne w wysokoSci
maksymalnej réwnej 10 % wartosci umowy (naliczanych w wysokosci 18.000 EURO za kazdy dzien opdznienia
w dostawie).

Warunki kontraktu nie odbiegaja od warunkéw powszechnie stosowanych w przypadku zawierania tego typu umow.
(Raport biezacy nr 33/2014)

W dniu 14 sierpnia 2014 roku Spétka zawarta z ING Bank Slaski S.A. terminowe transakcje sprzedazy waluty typu forward
0 ponizszych parametrach:

®  395.200,00 EUR - kurs forward 4,2178 PLN - data zapadalnosci 13 maja 2015 r.

e 1.185.600,00 EUR - kurs forward 4,2242 PLN - data zapadalnosci 12 czerwca 2015 r.

U 1.185.600,00 EUR - kurs forward 4,2308 PLN - data zapadalno$ci 13 lipca 2015 r.

e 1.185.600,00 EUR - kurs forward 4,2375 PLN — data zapadalnosci 12 sierpnia 2015 r.
Tym samym Spétka od dnia zawarcia transakcji, o ktérych informowata w raporcie biezacym 15/2014 zawarla transakcje
walutowe sprzedazy typu forward na taczng kwot¢ 6.509.210,00 euro.
Transakcja walutowa o najwyzszej wartosci sposrdod wyzej wymienionych uméw jest transakcja zawarta w dniu 14 sierpnia
2014 r. na sprzedaz waluty euro na kwotg 1.185.600,00 euro z kursem wymiany 4,2375 z terminem realizacji przypadajacym
na dzien 12 sierpnia 2015 r.
Warto$¢ zawartych transakcji terminowych z ING Bank Slaski SA przekracza 10% kapitaléw wiasnych Emitenta
i tym samym spetnia kryterium umowy znaczace;.
Jednoczesnie Spétka informuje, iz wszystkie transakcje walutowe, o ktérych mowa powyzej zostalty zawarte w oparciu
o przyjeta przez Spotke polityke zabezpieczen przed ryzykiem walutowym oraz dotycza ekspozycji wynikajacej
z konkretnych kontraktéw rozliczanych w walucie obcej. Kontrakty terminowe zostaly zawarte na warunkach rynkowych
nieodbiegajacych od powszechnie stosowanych dla tego typu transakcji. (Raport biezacy nr 34/2014 oraz 34/2014 K)
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4.2.3. Pozostale zdarzenia

Wedlug najlepszej wiedzy Zarzadu Vistal Gdynia SA w okresie objetym sprawozdaniem nie wystapily inne znaczace
zdarzenia poza wskazanymi w pkt. 4.2.114.2.2.

4.3. Realizacja strategii rozwoju

Strategia Grupy opiera si¢ na dywersyfikacji dziatalnosci zaréwno pod wzglgdem produktowym, jak i geograficznym. Grupa
konsekwentnie realizuje strategi¢ dalszego umacniania pozycji rynkowej w Polsce oraz ekspansji na rynkach zagranicznych.
Grupa realizuje swoje cele strategiczne poprzez akwizycje lub tworzenie nowych spétek, rozwdj organizacji i struktury
oraz realizowanie programu inwestycyjnego. Celem Grupy jest oferowanie zaawansowanych technicznie i wysoko
przetworzonych produktéw i ustlug dla nastgpujacych sektoréw: offshore, marine, infrastruktury, budownictwa
kubaturowego, przemystowego, hydrotechnicznego, energetyki, ochrony $rodowiska zar6wno na rynku krajowym,
jak i zagranicznym.

Unikalna lokalizacja zaktadéw produkcyjnych Grupy, zapewniajacych dostgp do basendw portowych i stoczniowych,
umozliwia realizacj¢ zlecen zwiagzanych z gospodarka morska. Dynamiczny rozwéj sektora offshore oraz przetadunkéw
portowych otwiera Grupie VISTAL szerokie mozliwosci uczestnictwa w korzystnej koniunkturze na tym rynku.
Podstawowym celem strategicznym Grupy jest pozyskiwanie nowych zlecen z zakresu wytwarzania konstrukcji stalowych
na potrzeby morskiego przemystu wydobycia ropy i gazu, morskiej energetyki odnawialnej jak réwniez portowych maszyn
i urzadzen przetadunkowych.

Korzystna koniunktura napedzana przez wysokie ceny ropy naftowej oraz rosnacy popyt w tym zakresie zwigksza
zapotrzebowanie nie tylko na konstrukcje wydobywcze, ale réwniez na statki typu PSV (platform supply vessel), jack-up
oraz inne jednostki pomocnicze. Strategia Grupy zaktada dalszy udziat w widocznym ozywieniu na rynku budownictwa
stoczniowego specjalistycznych jednostek obstugujacych instalacje offshore. Ponadto Grupa posiada wszelkie kompetencje
do realizacji remontéw jednostek ptywajacych w tym niezbedne koncesje na remonty okrgtéw wojskowych i policyjnych.
Strategia Grupy obejmuje zatem zaréwno realizacje nowych jednostek jak i remonty i konwersje jednostek juz oddanych
do eksploatacji. Dzigki posiadanym zdolnosciom produkcyjnym doswiadczeniu oraz wykwalifikowanej kadrze celem Grupy
jest realizacja jednostek pod klucz w generalnym wykonawstwie dla armatoréw zagranicznych.

W celu wzmocnienia konkurencyjnosci rynkowej Grupa realizuje poprzez jednostke zalezna Vistal Wind Power Sp. z o.0.
projekt badawczy systemu ,dok-wieza” dofinansowany z Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka.
Komercjalizacja projektu zapewni Grupie oferowanie produktu innowacyjnego w skali $wiatowej dla dynamicznie
rozwijajacego si¢ sektora morskiej energetyki wiatrowe;j.

W zwiazku z europejska polityka energetyczng, majaca na celu znaczace zwigkszenie udziatu energetyki odnawialnej
w produkcji energii pierwotnej Grupa aktywnie pozyskuje kontrahentéw z sektora morskiej energetyki wiatrowej. Dzigki
realizowanemu projektowi badawczemu Grupa nawiazata kontakt z liderami tej branzy oraz prowadzi dzialania zmierzajace
do pozyskania zlecen wytworu tradycyjnych konstrukeji wiez wiatrowych typu monopile, tripod, jacket.

W celu zaspokojenia rosnacego popytu na rynkach zagranicznych na produkty i ustugi wytwarzane przez Grupe
m.in. dla sektora offshore i energetyki, Grupa systematycznie zwigksza swoje moce produkcyjne. W 2014 r. oddana
do uzytku zostanie inwestycja obejmujaca budowg¢ wytwdrni wielkogabarytowych konstrukcji stalowych na nabrzezu
Indyjskim.

W pierwszym kwartale 2014 r. zakonczyla si¢ budowa hali gléwnej stanowigcej pierwszy i najwazniejszy etap inwestycji
na nabrzezu Indyjskim. Nowa hala o lacznej powierzchni 12.120 m2, wysokosci 34 m i 62 m szerokosci jest obiektem
unikalnym w basenie Morza Baltyckiego i umozliwi realizacje najbardziej ztozonych wielkogabarytowych konstrukcji
stalowych dla segmentu offshore i marine. Zakonczenie drugiego etapu obejmujacego budowe i wyposazenie zakiadu
antykorozji planowane jest na trzeci kwartat 2014 r., co umozliwi osiagnigcie w czwartym kwartale petnych mozliwosci
produkcyjnych wynikajacych z realizacji programu inwestycji

Zaklad bedzie najwigkszym i najnowocze$niejszym zakladem produkcyjnym Grupy stanowiacym o jej przewadze
konkurencyjnej w skali mi¢dzynarodowej. Nowy kompleks produkcyjny umozliwi realizowanie najwigkszych
oraz najbardziej skomplikowanych konstrukcji, a dzigki usytuowaniu na Nabrzezu Indyjskim w Gdyni zapewni bezpo$rednia
mozliwo$¢ zatadunku i spedycji gotowych produktéw droga morska lub srédladowa.

Strategia Grupy Kapitatowej zaktada dalsza penetracj¢ rynkéw skandynawskich nie tylko w zakresie dostaw konstrukcji
stalowych, ale takze wykonawstwa montazy. Zdobyte doswiadczenie przez Grup¢ w montazach najbardziej
skomplikowanych i najwigkszych obiektéw mostowych w Polsce umozliwia konkurowanie na zagranicznych rynkach
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(przede wszystkim skandynawskich) oraz pozyskiwanie zlecen z zakresu montazu tego typu obiektow. Wysoka
konkurencyjno$¢ ustug Grupy w tym zakresie, na ktéra wplywa wysoce profesjonalne przygotowanie techniczne kadry
inzynierskiej przy mniejszym koszcie robocizny w poréwnaniu do skandynawskich wykonawcéw powinno umozliwié
pozyskanie wysokomarzowych zlecen.

Grupa zamierza uczestniczy¢ w ozywieniu na krajowym rynku budownictwa infrastrukturalnego zwigzanym z realizacja
projektéw inwestycyjnych w ramach nowej perspektywy budzetowej UE na lata 2014 — 2020. Posiadane kompetencje
oraz zaplecze produkcyjne predysponuje Grupe do pelnienia roli generalnego wykonawcy w zadaniach inwestycyjnych
o dominujgcym zakresie budownictwa mostowego. Bezposrednie pozyskiwanie zlecen w ramach przetargdw publicznych
umozliwi Grupie zwigkszenie skali dziatalno$ci oraz wzrost rentownos$ci poprzez retencj¢ marzy w pionowo zintegrowanym
procesie realizacji projektéw. Grupa nadal planuje uczestniczy¢ jako podwykonawca mianowany w najwigkszych projektach
inwestycyjnych obejmujacych prefabrykacj¢ i montaz obiektéw inzynierskich zaréwno w budownictwie drogowym,
jak i kolejowym.

Strategia Grupy Kapitalowej VISTAL opiera si¢ zatem z jednej strony na aktywnym pozyskiwaniu zlecen z rozwojowych
i bardzo atrakcyjnych sektoréw oraz ekspansji na rynkach zagranicznych, a z drugiej na ciagtym zwigkszaniu efektywnosci
kosztowej prowadzonej dziatalno$ci. Grupa w petni wykorzystuje swoje przewagi konkurencyjne wynikajace z unikatowych
kompetencji, lokalizacji oraz posiadanych zdolnos$ci wytwérczych.

4.4. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Wzajemne transakcje pomigdzy podmiotami powigzanymi s3 zawierane na warunkach rynkowych. Informacje
te zamieszczono w ,,Srédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej VISTAL
Gdynia SA” - nota 27.1i27.2 orazw ,.Srédrocznym skréconym sprawozdaniu finansowym Spétki VISTAL Gdynia SA” -
nota 25.1125.2.

4.5. Udzielone gwarancje, poreczenia kredytu lub pozyczki

Spoéika, ani zadna jednostka zalezna Grupy nie udzielita porgczen kredytu lub pozyczki lub gwarancji - jednemu podmiotowi
lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, o 1acznej wartosci porgczen lub gwarancji stanowigcych co najmniej 10% wartoS$ci
kapitaléw wiasnych.
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4.6. Opis podstawowych zagrozen i ryzyk dla Grupy Kapitalowej VISTAL Gdynia SA

Rodzaj ryzyka

Ryzyka
zZwigzane
z otoczeniem
rynkowym

Ryzyko
Ryzyko zwigzane
z sytuacja spoteczno-
ekonomiczng
w Polsce

Opis

Dziatalno$¢ Grupy jest uzalezniona od sytuacji makroekonomicznej Polski,

a w szczegdlnosci od: stopy wzrostu PKB, poziomu inwestycji, stopy inflacji,
stopy bezrobocia i wysoko$ci deficytu budzetowego. Ewentualne negatywne
zmiany sytuacji makroekonomicznej moga wptywac na wyniki finansowe Grupy.

Ryzyko zwigzane

Globalna sytuacja makroekonomiczna i tempo wzrostu ekonomicznego
gospodarki $wiatowej ma dla Grupy istotne znaczenie. Wyniki finansowe
uzaleznione s3 w szczegdlnosci, od sytuacji spoteczno — ekonomicznej Polski

z sytuacja oraz krajéow europejskich. Dla Grupy ze wzgledu na dziatalno$¢ w segmencie
makroekonomiczna . . P P .

SR Marine&Offshore ~ znaczenie ma réwniez  ogdlnoswiatowa  sytuacja

na $wiecie . T
makroekonomiczna oddzialujaca na popyt na rop¢ naftowa oraz gaz wydobywany

ze zrédet podmorskich.
Istotne znaczenie na dziatalno$¢ Grupy a szczegélnie segment infrastruktura ma
. realizowana przez Uni¢ Europejska polityka sp6jnosci oraz rozwoju regionalnego,
Ryzyko Zmany - yielkodé srodkéw pomocowych przekazywanych z kolejnych budzetéw unijnych
polityki gospodarczej

dla sektoréw, w ktérych Grupa prowadzi dzialalno$¢, moga potencjalnie
negatywnie wplyna¢ na jego wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane
z konkurencja

Dziatalno$¢ Spétki narazona jest na ryzyko wysokiej konkurencji ze strony
podmiotéw oferujacych ustugi na tych samych rynkach. W szczegdlnosci

k . . ’ . .
buré?)gr?ic?wa na znaczng konkurencj¢ na rynku budownictwa infrastrukturalnego, gdzie oferuje
. wykonawstwo 1 montaz konstrukcji mostowych.
infrastrukturalnego
Ryzyko pogorszenia Pomimo bardzo atrakcyjnych perspektyw rozwoju branzy offshore nie mozna

si¢ koniunktury
w branzy offshore

wykluczyé, ze w przyszlo$ci istotnie zmniejszy si¢ popyt na ropg i gaz,
co w efekcie spowoduje wolniejszy rozwdj istotnego z punktu widzenia strategii
Spoiki sektora offshore.

Ryzyko wzrostu stop
procentowych

Spoétka korzysta z kredytéw finansujacych zar6wno dziatalno$¢ biezaca, jak
iinwestycja. Zobowigzania kredytowe oraz leasingowe oprocentowane s3
w oparciu o zmienne stopy procentowe. Uwzgledniajac powyzsze w przypadku
wzrostu stép procentowych WIBOR i EURIBOR istnieje ryzyko podniesienia
kosztéw finansowych, co negatywnie wplynie na rentowno$¢ dziatalno$ci.

Ryzyko zmian
kurséw walutowych

Grupa osigga znaczng cz¢$¢ przychodéw ze sprzedazy eksportowej. Sprzedaz
eksportowa jest denominowana w walutach obcych, przede wszystkim w EUR.
Grupa ponosi znaczace ryzyko kursowe zwlaszcza ze wzgledu na dlugosé cyklu
produkcyjnego, tj. czasem pomiedzy zawarciem kontraktu na dostawg
okreslonego produktu, a jego procesem produkcyjnym i dostawa. Ze wzgledu
na fakt, ze podstawowa czgs¢ kosztow produkcyjnych ponoszonych przez
Emitenta jest denominowana w PLN, w przypadku umocnienia si¢ PLN istnieje
znaczne ryzyko spadku rentowno$ci poszczegdlnych kontraktéw eksportowych
ze wzgledu na spadek przychodéw wyrazonych w PLN.

Ryzyko zwigzane
ze zmiang polityki
dostawcow wobec

Zdaniem Zarzadu aktualnie nie wystepuje uzaleznienie od zadnego dostawcy
wzadnym z segmentéw prowadzonej dzialalnosci. Jednakze nie mozna
wykluczy¢ wystapienia nieprzewidywalnych zdarzen skutkujacych brakiem
odpowiedniej ilosci zasobéw do produkcji takich jak stal lub specjalistyczne

Grupy ustugi, ktére sa niezbedne w procesie wytworczym.
W zwiazku z charakterem prowadzonej dzialalno$ci Emitent zawiera kontrakty
Ryzyko kontraki6w o zréznicowanej warto$ci. Istnieje ryzyko, ze realizowany projekt dla jednego

0 znaczacej wartosci

odbiorcy bedzie w zdecydowanym stopniu przewyzszal warto$ci pozostatych,
co w przypadku probleméw zwiazanych ze $ciggalnoscia naleznosci bedzie miato
znaczacy wpltyw na wyniki finansowe Spéiki.

Ryzyko zwigzane
z uzaleznieniem
od kluczowych
odbiorcéw (klientéw)

Ze wzgledu na specyfike swojej dziatalnosci Grupa realizuje znaczace kontrakty,
ktérych jednostkowa warto§¢ moze powodowa¢ okresowe uzaleznienie
ksztattowania si¢ wynikéw ekonomicznych Grupy od duzych klientéw. Ponadto
ze wzgledu na proces realizacji duzych kontraktéw, nalezy uwzgledni¢ mozliwo$é
wystapienia probleméw ptynnosciowych kontrahenta skutkujacych opdznieniem
lub zaprzestaniem w zaplacie catosci badz czesci wynagrodzenia kontraktowego.

Ryzyko rozbieznosci
interpretacji
oraz zmian przepisow
prawa panstw,

w ktérych Grupa
prowadzi dziatalnos$¢

Grupa dziala zgodnie z przepisami polskiego prawa. Jednakze, prowadzi
dziatalno$¢ poza granicami Polski, w tym takze w krajach Unii Europejskiej
oraz w Norwegii. Fundamentem kontynentalnego systemu prawnego jest prawo
stanowione. Znaczaca liczba obowiazujacych przepiséw moze ulec zmianie,
aregulacje podlegaja réznorodnym interpretacjom. Spétka nie moze zapewnic,
ze jej interpretacja przepisOw prawa panstw, w ktérych prowadzi dziatalno$¢ nie
zostanie zakwestionowana, a to moze mie¢ negatywny wplyw na dzialalnos¢,
sytuacj¢ finansowa lub wyniki dziatalnosci Grupy.
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Ryzyka
zZwigzane
z dziatalnoscia
Grupy

Ryzyko zwigzane
Z sezonowoscia

W pierwszym kwartale moga wystegpowaé mniejsze przychody ze sprzedazy
wynikajace z warunkéw pogodowych czasowo uniemozliwiajacych dokonywanie
montazy na budowach. Charakter dziatalno$ci Emitenta kompleksowo laczacy
zar6wno wykonawstwo, jak i1 montaze umozliwia uzyskiwanie stabilnych
przychodéw w ciagu roku obrotowego. Niemniej jednak nalezy zauwazyé
intensyfikacje prac na budowach pod koniec roku kalendarzowego, co zwigzane
jest z polityka kontrahentéw z sektora publicznego, majaca na celu realizacjg
rocznego budzetu.

Ryzyko zwigzane
Ze Zmianami cen
materialow
i surowcow

Spoétka narazona jest na zmiany cen podstawowych surowcéw i materialéw,
do ktérych nalezy zaliczy¢ przede wszystkim material podstawowy, jakim jest stal
(arkusze, rury, ksztaltowniki, prety). Gwaltowne zmiany
na rynku dystrybucyjnym materialdéw hutniczych moga negatywnie wptynac
na rentownos$¢ realizowanych zlecen. Ponadto obok ryzyka wynikajacego
ze zmiany cen materiatow podstawowych Emitent narazony jest na wzrost
kosztéw materiatow eksploatacyjnych w tym przede wszystkim gazow
spawalniczych

Ryzyko zwigzane
ze strukturg
akcjonariatu

Z uwagi na struktur¢ akcjonariatu Spotki, wigkszosciowi Akcjonariusze moga
mie¢ znaczny wplyw na podejmowanie uchwal, ktére wymagaja zwyklej
wigkszosci gloséw, np. uchwata w sprawie podziatu zysku i wyptaty dywidendy.
Nie mozna réwniez wykluczy¢, ze wigkszosciowi Akcjonariusze bgdg posiadac
nadanym Walnym Zgromadzeniu wigkszo$¢ gloséw. Nie mozna zapewnic,
ze interesy wigkszosciowych Akcjonariuszy, beda zgodne z interesami Spétki lub
jej pozostatych akcjonariuszy, a w konsekwencji istnieje ryzyko, ze nowi
akcjonariusze moga mie¢ niewielki wplyw na dziatalno$¢ Emitenta.

Ryzyko zwigzane
z niedoszacowaniem
kosztow kontraktow

Vistal Gdynia prowadzi nieseryjng produkcje jednostkowa. Kazde zlecenie
podlega indywidualnej wycenie i kosztorysowaniu, ktére sa podstawa
sporzadzenia oferty. W przypadku bledéw w szacowaniu kosztow, polegajacych
na pomini¢ciu niektérych robét, badz wycenieniu ich ponizej realnego kosztu
istnieje ryzyko nie osiagniccia zakladanej marzy na danym zleceniu, co moze
negatywnie wptyna¢ na wynik finansowy.

Ryzyko znacznego
poziomu zadtuzenia

Umowy kredytowe zawieraja szereg uwarunkowan, w tym réwniez zwigzanych
z osigganiem przez Grupe okre$lonych wskaznikéw ekonomicznych. W razie nie
osiagnigcia przez Grup¢ powyzszych wynikéw, istnieje ryzyko, ze banki zazadaja
natychmiastowej sptaty kredytéw, co moze spowodowac¢ trudnosci z utrzymaniem
ptynnosci przez Grupeg. Istnieje takze ryzyko, ze w przypadku pogorszenia sig¢
wynikéw finansowych Grupy w przyszlosci, banki nie przedluza uméw
kredytowych lub nie udziela nowych kredytow.

Ryzyko zwigzane
z obcigzeniem
nieruchomosci

W przypadku nie wykonania zobowigzan wynikajacych z zawartych umoéw
kredytowych, ktérych nieruchomos$ci te stanowia zabezpieczenie, bank bedzie
uprawniony do przejecia tych nieruchomosci na wlasno$é. W konsekwencji moze
spowodowaé to utrat¢ mozliwosci badZz znaczace utrudnienia w prowadzonej
przez Grup¢ dziatalno$ci gospodarczej, co moze negatywnie wplynaé na sytuacje
finansowa.

Ryzyko ptynnoéci

Specyfika dziatalnosci prowadzonej przez Spéike, polega na koniecznosci
zaangazowania znaczacego kapitalu obrotowego na potrzeby realizowanych
kontraktéw ze wzgledu na relatywnie wysoka ich warto§¢ oraz dtugi czas ich
realizacji. W zwigzku z tym w przypadku nieterminowego wywigzywania si¢
odbiorcéw ze zobowigzan wobec Grupy istnieje ryzyko pogorszenia si¢ jej
ptynnosci finansowej, a w konsekwencji jej wynikéw finansowych.

Ryzyko zwigzane
Z czasowym
wstrzymaniem
produkcji na skutek
awarii
i nieszcze¢sliwych
zdarzen

Grupa nie moze wykluczy¢ wystapienia awarii lub nieszczgsliwych wypadkéw,
ktérych skutkiem moga by¢ szkody w majatku produkcyjnym, wstrzymujace
proces produkcyjny. Opéznienia w realizacji zamdéwien lub w skrajnym
przypadku nawet niemozliwo$¢ ich realizacji moga naraza¢ Spéike
na konieczno$¢ zaptaty kar umownych, jak réwniez w konsekwencji na przejecie
zamoOwien i kontraktéw przez firmy konkurencyjne.

Ryzyko awarii

Grupa prowadzi elektroniczne ksiggi rachunkowe, a ewentualna czesciowa
lub catkowita utrata danych, zwigzana z awarig systemu komputerowego

systemow lub systeméw komputerowych Grupy moglaby skutkowa¢ opdznieniami

informatycznych w realizacji uméw i kontraktéw, a takze istotnymi kosztami zwigzanymi
z odzyskaniem utraconych danych.

Grupa realizuje jedne z najwigkszych przedsigwzig¢ inwestycyjnych w zakresie

Ryvzvko wystapienia mostowego budownictwa infrastrukturalnego w Polsce, w tym montaze

¥ yk " yt qu na budowach. Grupa nie moze wykluczy¢ wystapienia katastrofy budowlanej

bu d?)\?i;r(l)ych na skutek  nieszczgdliwych ~ wypadkéw,  biedéw  projektowych  badz

wykonawczych, defektéw materiatowych i innych, ktérych wystapienie moze
negatywnie wptynac na dziatalno$¢ Grupy.
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Pozostate informacje do rozszerzonego skonsolidowanego raportu Grupy Kapitatowej VISTAL Gdynia SA

Ryzyko zwigzane
z usterkami i wadami
zrealizowanych
obiektéw oraz ryzyko
zZwigzane
z mozliwoscia
realizacji
zabezpieczen
ustanawianych
na podstawie uméw
o roboty budowlane
i generalnego
wykonawstwa,
obowiazku zaptaty
kar umownych,
a takze sporéw
sagdowych z tym
zwigzanych

Grupa wykonuje konstrukcje zgodnie z projektami oraz normami, jednakze nie
moze wykluczy¢ wystapienia wad i usterek badz nienalezytego wykonania
przedmiotu umowy. Zgodnie z zapisami umownymi Grupa zobowiazana jest
do zabezpieczenia roszczenia w stosunku do zamawiajacego poprzez uiszczenie
kaucji na okres realizacji umowy oraz r¢kojmi z tytutu wad i usterek. Grupa
zastgpuje kaucje pieni¢zne ubezpieczeniowymi oraz bankowymi gwarancjami
kontraktowymi. W przypadku zgloszenia roszczen przez zamawiajacego istnieje
ryzyko realizacji przedstawionych zabezpieczen w formie gwarancji
ubezpieczeniowych lub bankowych co moze negatywnie wptyna¢ na sytuacje
finansowa Grupy.

Ryzyko zwigzane
z niedotrzymaniem
terminéw realizacji

inwestycji,
niezrealizowaniem
inwestycji
lub nienalezytym jej
zrealizowaniem

Niedotrzymanie terminéw realizacji inwestycji, niezrealizowanie inwestycji
lub nienalezyte jej zrealizowanie moze mie¢ niekorzystny wplyw na wynik
finansowy Emitenta ze wzglgdu na konieczno$¢ zaptaty ewentualnych kar
umownych klientom, z ktérymi zawarte zostaly umowy terminowe lub zaptaty
kwot wynikajacych z roszczen odszkodowawczych. Niedotrzymanie terminéw
realizacji inwestycji, nienalezyte zrealizowanie lub niezrealizowanie inwestycji
moze mie¢ takze niekorzystny wptyw na wizerunek rynkowy Grupy.

Ryzyko zwigzane
Z procesem
uzyskiwania decyzji
administracyjnych,
mozliwoscia ich
zaskarzania, a takze
dziataniem oséb
trzecich majacych
wplyw na realizacj¢
prac projektowych
lub budowlanych

Dziatalno$¢ prowadzona przez Grupe wymaga niekiedy uzyskiwania decyzji
administracyjnych, ktére umozliwiaja realizacj¢ projektéw, przewidzianych
m.in. przepisami Prawa Budowlanego lub Prawa Ochrony Srodowiska.
Nie mozna wykluczy¢ ryzyka nieuzyskania powyzszych  decyzji
administracyjnych albo istotnego przedtuzenia postgpowan dotyczacych ich
wydania. Ponadto, nie jest mozliwe wykluczenie ryzyka nieukonczenia
lub opéznienia w wykonaniu przez podmioty trzecie prac niezbednych
do rozpoczgcia realizacji projektéw przez Grupg Kapitatowa.

Ryzyko zwigzane
z odpowiedzialnoscia
z tytutu r¢kojmi
za wady fizyczne
oraz gwarancji
jakosci
wykonywanych robét

Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze po oddaniu do uzytkowania budowli i obiektéw,
kontrahenci beda zgtasza¢ roszczenia z tytulu ww. re¢kojmi lub gwarancji.
Zasadnos¢ takich roszczen moze narazi¢ Grup¢ Kapitatowa na wzrost kosztéw,
coz kolei moze mie¢ istotny negatywny wplyw na dzialalno$¢, sytuacje
finansowa i wyniki finansowe Grupy Kapitalowe;.

Ryzyko zwigzane
z rozwojem Spotki
i struktura
organizacyjna

Planowane przez Spétke kolejne etapy rozwoju, w szczegdlnosci rozwdj Spoiki
i ekspansja na nowych rynkach, wptyna w znaczacy sposéb na skal¢ i jakosc¢
prowadzonej dziatalnosci, kreujac nowe jakosciowo problemy dla Spétki
i jej kierownictwa. Dalsza ekspansja rynkowa Spétki powoduje dodatkowe ryzyka
zwigzane z zarzadzaniem dynamicznie rosnacg organizacja.

Ryzyko zwigzane
z niepozyskaniem

Planowany przez Spétk¢ program ekspansji opiera si¢ w znacznym stopniu
na zatozeniu  pozyskania finansowania zewngtrznego. Uniemozliwienie
pozyskania dodatkowych $rodkéw finansowych w planowanej przez Emitenta
wysokosci lub tez znaczne przesunigcie w czasie terminu sfinalizowania ich

finansowania pozyskania moze doprowadzi¢ do zmiany harmonogramu realizacji planowanej
strategii rozwoju, a w konsekwencji do zmniejszenia tempa planowanej ekspansji

rynkowej i moze mie¢ wplyw na uzyskiwane wyniki finansowe.
Grupa zawierala i bgdzie w przyszlo$ci zawiera¢ transakcje z podmiotami
Ryzyko podatkowe | powigzanymi. W opinii Emitenta wszystkie takie transakcje zostaly zawarte
zZwigzane na warunkach ~ rynkowych. Nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka

z transakcjami
z podmiotami
powigzanymi

zakwestionowania przez organy podatkowe rynkowego charakteru ww. transakcji,
co mogtoby skutkowaé wzrostem zobowiazan podatkowych Grupy, a tym samym
mogloby mie¢ negatywny wplyw na dzialalnos¢, sytuacje finansowa i wyniki
Grupy.
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Pozostate informacje do rozszerzonego skonsolidowanego raportu Grupy Kapitatowej VISTAL Gdynia SA

Ryzyko zwigzane
z odpowiedzialnoscia
wynikajaca
Z przepiséw prawa
regulujacych ochrong
srodowiska

Dziatalno$¢ prowadzona przez Grupg wigze si¢ z wytwarzaniem odpadéw, w tym
odpadéw niebezpiecznych za$ spoétki z Grupy zobowigzane sa do uzyskiwania
szczegblnych zezwolen badz zawierania uméw z podmiotami posiadajacymi
odpowiednie zezwolenia w tym zakresie oraz do prowadzenia prawidlowej
gospodarki odpadami. Naruszenie obowigzkéw wynikajacych z ww. zezwolen,
niezawarcie umOow z uprawnionymi podmiotami badz prowadzenie gospodarki
odpadami w sposéb sprzeczny z przepisami prawa regulujagcymi ochron¢
Srodowiska moze narazi¢ Grup¢ na wzrost kosztow zwiazanych z prowadzeniem
prawidtowej gospodarki odpadami oraz ewentualnymi karami finansowymi,
co zkolei moze mie¢ negatywny wplyw na dzialalno$¢, sytuacje finansowa
oraz wyniki finansowe Grupy.

Ryzyka
zZwigzane
z rynkiem
kapitalowym
iz wtérnym
obrotem akcjami

Ryzyko wahan kursu
i ograniczonej
ptynnosci obrotu
papierami
warto$ciowymi

Ceny papieréw warto$ciowych notowanych na GPW moga podlega¢ znacznym
wahaniom, w zaleznos$ci od ksztattowania si¢ relacji podazy do popytu, na ktéra
istotny wplyw maja m. in. sytuacja finansowo-ekonomiczna Grupy, ogdlna
koniunktura na rynku kapitalowym i wysokos¢ stép procentowych na rynku
pienieznym. Istnieje ryzyko, iz inwestor posiadajacy papiery warto$ciowe
Emitenta nie begdzie mdgt ich zby¢ w dowolnym terminie, w ilosci przez siebie
zakladanej 1 po satysfakcjonujacej cenie. Istnieje ryzyko poniesienia
ewentualnych strat, wynikajacych ze sprzedazy papier6w warto$ciowych
Emitenta po cenie niZszej niz wyniosta cena ich nabycia.

Ryzyko zawieszenia
obrotu akcjami lub
PDA lub ich
wykluczenia z obrotu
na GPW

Na podstawie §30 Regulaminu Gieldy, Zarzad GPW moze zawiesi¢ obrét
instrumentami finansowymi na okres do trzech miesigcy, je$li uzna, ze wymaga
tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu albo, jesli Emitent narusza
przepisy obowiazujace na GPW, a takze na wniosek Emitenta. Na podstawie
§31 Regulaminu Gieldy, Zarzad GPW moze wykluczy¢ instrumenty finansowe
z obrotu na GPW.

5. Analiza sytuacji finansowo - majatkowej Grupy Kapitalowej VISTAL Gdynia SA

5.1. Zasady sporzadzenia skonsolidowanego skroconego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej VISTAL
Gdynia SA

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczonych 30 czerwca 2014 r. zostato
sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34 ,,Srédroczna sprawozdawczoéé finansowa”,
ktéry zostal zatwierdzony przez Uni¢ Europejska (MSR 34). Niniejsze $rédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie
finansowe nie zawiera wszystkich informacji wymaganych dla pelnego rocznego sprawozdania finansowego sporzadzonego
zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczoéci Finansowe;.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiccy zakonczonych 30 czerwca 2014 r. opiera
si¢ na tej samej polityce rachunkowosci i metodach obliczeniowych jakie zastosowano w ostatnim rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony 31 grudnia 2013 roku. Zarzad Jednostki Dominujacej
wykorzystal swoja najlepsza wiedz¢ co do zastosowania standardéw i interpretacji, jak réwniez metod i zasad wyceny
poszczegdlnych pozycji powyzszego $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy zgodnie
z MSR 34 na dzief 30 czerwca 2014 roku. Przedstawione zestawienia i objasnienia zostaty ustalone przy dotozeniu nalezytej

staranno$ci.
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5.2. Sytuacja finansowo - majatkowa Grupy Kapitatowej VISTAL Gdynia SA po I pétroczu 2014 roku

5.2.1. Sprawozdanie z calkowitych dochodéw

Rachunek zyskow i strat

F—— H1 2014 H1 2013 ’ tf:‘;f‘]i‘;) Zmiana (%)
Przychody 150 245 131757 18 488 14,0%
Koszt whasny sprzedazy (122 926) (104 730) (18 196) 17,4%
Zysk brutto ze sprzedazy 27 319 27 027 292 1,1%
Koszty sprzedazy (1 020) (1 258) 238 -18,9%
Koszty ogdlnego zarzadu (15 242) (13 496) (1 746) 12,9%
Zysk ze sprzedazy 11 057 12 273 (1216) -9,9%
Pozostate przychody operacyjne 2400 1418 982 69,3%
Pozostale koszty operacyjne (1759) (1379) (380) 27,6%
Zysk na dzialalnosci operacyjnej 11 698 12 312 (614) -5,0%
Przychody finansowe 2044 824 1220 148,1%
Koszty finansowe (3872) (5 730) 1 858 -32,4%
Zysk na dzialalnosci gospodarczej 9 870 7 406 2 464 33,3%
Podatek dochodowy (2 250) (1221) (1.029) 84,3%
Zysk netto 7 620 6185 1435 23,2%

W pierwszym poétroczu 2014 r. Grupa Kapitalowa Vistal zrealizowata przychody ze sprzedazy w wysokoSci
150 245 tys. PLN (wzrost w wys. 14 % w stos. do danych poréwnywalnych za pierwsze pétrocze roku 2013). Zysk
z dziatalnoS$ci operacyjnej wynidst 11 698 tys. PLN (wobec zysku w wysokos$ci 12 312 tys. PLN w pierwszym pétroczu roku
2013). Zysk na dziatalnosci gospodarczej wyniést 9 870 tys. PLN i byt o 33,3% wigkszy wobec zysku na dziatalnos$ci
gospodarczej w wysokosci 7 406 tys. PLN w pierwszym péiroczu 2013 r. Zysk netto Grupy w pierwszym pétroczu 2014 r.
wynidst 7 620 tys. PLN i byl 0 23,2% wyzszy niz w poréwnywalnym okresie roku 2013 (wzrost o 1 435 tys. PLN).

5.2.2.  Sprawozdanie z sytuacji finansowej
Suma bilansowa Grupy kapitatowej Vistal wyniosta na dzien 30.06.2014 r. 408 904 tys. PLN (spadek w wys. 3% w stosunku

do danych poréwnywalnych na 31.12.2013 r.).

Warto$¢ aktywoéw trwatych na dzien 30.06.2014 r. wyniosta 258 747 tys. PLN, co w odniesieniu do danych poréwnywalnych
na 31.12.2013 r. oznacza wzrost o 22 357 tys. PLN (9,5%), natomiast warto§¢ aktywéw obrotowych Grupy Kapitalowe;j
Vistal wyniosta 150 157 tys. PLN, co oznacza spadek ich warto$ci w poréwnaniu do danych zaprezentowanych na koniec
2013 r. 0 35 096 tys. PLN (-18,9%).
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Wielko$¢ i struktura aktywow

0 4] 4 A A

0.06.2014

0
0

Aktywa trwate 258 747 63,4 % 236 390 55,9 % 22 357 9,5%
Rzeczowe aktywa trwate 218739 53,5% 145 830 34,6% 72909 |  50,0%
Rzeczowe aktywa trwalte w budowie 24 836 6,1% 75 415 17,9% 50579)| -67,1%
Wartos¢ firmy 108 0,0% 108 0,0% 0 0,0%
Pozostate warto$ci niematerialne 278 0,1% 176 0,0% 102 58,0%
Inne dlugoterminowe aktywa finansowe 3937 1,0% 3923 0,9% 14 0,4%
Naleznosci dtugoterminowe 1433 0,4% 1457 0,3% 24) -1,6%
Aktywa z tytulu podatku odroczonego 9416 2,3% 9481 2,2% (65) -0,7%
Aktywa obrotowe 150 157 36,6 % 185 253 44,1 % (35096) -18,9%
Zapasy 5855 1,4% 8078 1,9% (2223)| -27.5%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 117 580 28,8% 101 760 24,2% 15820 15,5%
ot dochodbwego od oxdh prawnyeh 125 03% 2| 02%)  313] 343%
Pozostate naleznosci 17318 4,2% 20539 4,9% 3221)| -15,7%
Pozostate aktywa finansowe 1017 0,2% 302 0,1% 715 236,8%
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 7091 1,7% 53515 12,8% (46 424) | -86,7%
?;ﬁts);vzae g:;syyfikowane jako przeznaczone 71 0.0% 147 0.0% 76) | -51.7%
Aktywa razem 408 904 100,0 % 421 643 100,0 % 12739 -3,0%

Za spadek sumy bilansowej w pierwszym poétroczu 2014 r. odpowiedzialny byt spadek warto$ci majatku obrotowego spéiki,
wyrazonego w pozycjach Srodkéw pienigznych o 46 424 tys. PLN w poréwnaniu do danych zaprezentowanych na koniec
2013 r. (-86,7%), Pozostatych naleznosci — spadek o 3 221 tys. PLN w poréwnaniu do danych na 31.12.2013 r. (-15,7%)
oraz Zapaséw o 2 223 tys. PLN w poréwnaniu do danych poréwnywalnych na koniec 2013 r. (-27,5%). W poréwnaniu
do danych na koniec roku 2013 istotnie wzrosta natomiast warto$¢ Naleznos$ci z tytutu dostaw i ustug o 15 820 tys. PLN

(+15,5%).

W strukturze aktywéw trwatych dominujaca pozycja, podobnie jak w roku 2013 byla pozycja Rzeczowych aktywéw

trwatych — 53,5% ogdlnej sumy aktywéw. Natomiast po stronie aktywéw obrotowych, podobnie jak w 2013 r. dominujaca
pozycja byty Naleznosci z tytutu dostaw i ustug — 28,8%. W nawiazaniu do spadku wartosci pozycji Srodkéw pienigznych
iich ekwiwalentéw zmniejszyt si¢ réwniez ich udziat w ogélnej sumie aktywoéw do 1,7% (spadek o 11,1 p.p. w poréwnaniu
do danych przedstawionych na 31.12.2013 r.).
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Wielko$¢ i struktura pasywow

W pierwszym pétroczu 2014 r. wzrosta suma Kapitaléw wiasnych Grupy Kapitatowej Vistal o 7 984 tys. PLN (5,3%)
w poréwnaniu z danymi na 31.12.2013 r.

Wlelk?;:zajf::: ;)ii?YWA 30.06.2014 . Strz’g}“ra 31122013 . Strz’g}“ra (3PN | Z‘(‘“o'/j‘)“a |
Kapital wlasny 157 938 38,5 % 149 954 35,6 % 7984 53%
Kapital podstawowy 711 0,2% 711 0,2% 0 0,0%
Kapitat rezerwowy 57 790 14,1% 11459 2.,7% 46 331 | 404,3%
Zyski zatrzymane 45 442 11,1% 82238 19,6% (36796) | -44,7%
Kapitat z aktualizacji wyceny 6 657 1,6% 8211 1,9% (1554)| -189%
Nadwyzka z emisji 47 200 11,5% 47 200 11,2% 0 0,0%
Udziaty niekontrolujace 138 0,0% 135 0,0% 3 2,2%
Zobowiazania dlugoterminowe 136 420 33,4% 121 611 28,8 % 14809 12,2%
Eﬁfﬁfﬁ:"jmwe pozyczki i kredyty 91 473 22,5% 86 091 20,5% 5382 63%
Dtuzne papiery wartosciowe 19 600 4,8% 9 875 2,3% 9725 98.,5%
Pozostate zobowigzania finansowe 10 391 2,5% 10928 2,6% (537) -4,9%
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego 13910 3,4% 12 364 2,9% 1546 | 12,5%
Rezerwy dlugoterminowe 136 0,0% 136 0,0% 0 0,0%
Pozostate zobowigzania 910 0,2% 2217 0,5% (1307)| -59,0%
Zobowiazania kréotkoterminowe 114 546 28,1% 150 078 35,6 % (35532)  -23,7%
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug 43 634 10,7% 66 380 15,7% (22746) | -34,3%
protkoterminowe pozyczki i kredyty 59 582 14,6% 64 434 153%|  (4852)| -7.5%
Pozostate zobowigzania finansowe 2755 0,7% 2451 0,6% 304 12,4%
Pozostate zobowigzania podatkowe z
tytutu podatku dochodowego od oséb 40 0,0% 212 0,1% 172)| -81,1%
prawnych
Rezerwy krétkoterminowe 11 0,0% 11 0,0% 0 0,0%
Pozostate zobowigzania 6529 1,6% 15 160 3,6% 8631)| -56,9%
Przychody przysztych okreséw - dotacja 1995 0,5% 1430 0,3% 565 39,5%
Zobowiazania razem 250 966 61,5% 271 689 64,4% 20723) -7,6%
Pasywa razem 408 904 100,0% 421 643 100,0% 12739) -3,0%

Po stronie zobowiazan odnotowano wzrost Zobowiazan dlugoterminowych — wzrost o 14 809 tys. PLN (12,2%), natomiast
po stronie Zobowigzan krétkoterminowych odnotowano spadek o 35 532 tys. PLN (-23,7%) w poréwnaniu z danymi
na 31.12.2013 r. Czynnikami wplywajacymi na wzrost zobowigzan dlugoterminowych w pierwszym pétroczu 2014 r. byty
przede wszystkim wzrosty warto$ci pozycji Diugoterminowych pozyczek i kredytéw bankowych o 5 382 tys. PLN (6,3%)
oraz Dtuznych papieréw warto$ciowych o 9 725 tys. PLN (98,5%). Z kolei, za spadek Zobowiazan krétkoterminowych
odpowiedzialne w gtéwnej mierze byty spadki wartosci Zobowigzan z tytutu dostaw i ustug o 22 746 tys. PLN (-34,3%
w poréwnaniu do danych na 31.12.2013 r.), Pozostatych zobowigzan o 8 631 tys. PLN (-56,9% w poréwnaniu do danych
na 31.12.2013 r.) oraz Krétkoterminowych pozyczek i kredytéw bankowych o 4 852 tys. PLN (-7,5%) w poréwnaniu
do danych na 31.12.2013 r. Dzigki istotnemu spadkowi warto$ci Zobowigzan Krétkoterminowych Grupa Kapitatowa Vistal
zmniejszyla warto$¢ sumy Zobowigzan bilansowych o 20 723 tys. PLN (-7,6%) w poréwnaniu z danymi zaprezentowanymi
na 31.12.2013 r.

W strukturze pasywéw Grupy Kapitatowej Vistal w pierwszej polowie 2014 r. najistotniejsza zmiang jest spadek udziatu
Zobowigzan w strukturze finansowania do poziomu 61,5% i jednoczesny wzrost udziatu Kapitaléw wtasnych w strukturze
finansowania majatku do poziomu 38,5%.
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5.2.3.  Sprawozdanie z przeplywow pieni¢znych

Rachunek przeplywow pienieznych :
przeplywow pleniczny H12014 | H12013  Zmiana

(dane w tys. PLN) (tys. PLN)

Przeplywy pieniezne z dzialalnosci operacyjnej

Wiynik netto za okres sprawozdawczy 7 620 6 185 1435 23,2%
Korekty: 7 969 13 461 (5 492) -40,8%

Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych 6 406 5138 1268 24,7%

Amortyzacja warto$ci niematerialnych 117 39 78 200,0%

Koszty finansowe netto 301 6 656 (6 355) -95,5%

Wynik na dziatalno$ci inwestycyjne;j (1092) 407 (1499) -368,3%

Inne korekty (13) 0 (13) n.d.

Podatek dochodowy 2250 1221 1029 84,3%
Wynik netto za rok sprawozdawczy plus korekty 15 589 19 646 4 057) -20,7 %
Zmiana stanu zapasow 2223 5170 (2947) -57,0%
5:;2;:1;?}?11 naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz (12575)| (50 071) 37 496 74.9%
IZ)(I)I;ierzl;t:}rllu zobowigzan z tytutu dostaw i uslug oraz (31 229) 17613 (48 842) 277.3%
I%;l(i:ir‘ljnsiiazr;li }rlezerw i zobowigzan z tytutu §wiadczen 0 (22) 2 100,0%
Zaptacony podatek dochodowy (787) (538) (249) -46,3%
Srodki pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej (26 779) (8202) (18577) -226,5%

Przeplywy pieniezne z dzialalnosci inwestycyjnej
Odsetki otrzymane 1585 112 1473 1315,2%
Wplywy z tytutu sprzedazy rzeczowych aktywdéw trwatych 2384 341 2043 599,1%
?:V);izs}lij?a nabycie rzeczowych aktywoéw trwatych i (29564)| (38 205) 8 641 22.6%
Wydatki z tytutu nabycia udzialéw 0 0 0 n.d.
Srodki pieniezne netto z dzialalnosci inwestycyjnej (25595)| (37752 12 157 32,2%
Przeplywy pieni¢zne z dziatalnosci finansowej

Emisja obligacji 10 000 0 10 000 n.d.
Zaciagniecie kredytow 1 pozyczek 9 637 38828 | (29 191) -75,2%
Wydatki na sptate kredytow i pozyczek (8 496) (5350) (3 146) -58,8%
Platnosci zobowiazan z tytutu leasingu finansowego (1396) (1749) 353 20,2%
Zaptacone odsetki (3795) (2 329) (1 466) -62,9%
tSi;(;(:ll;Zai;nigine netto wykorzystane w dzialalnosci 5950 20400 (23 450) 79.8%
eZkv:‘i,(i;‘l:’:lzliégitg vr:,etto srodkéw pienieznych i ich 46 424)| (16554) (29 870) -180,4%
(S)}r)(;gg v};iegr(l)ie;ine iich ekwiwalenty na poczatek roku 53515 18 513 35 002 189.1%
T i s et doverh o on oo
flr)(;gz)i vai;n;igine i ich ekwiwalenty na koniec roku 7091 2033 5058 248,8%
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W pierwszej polowie 2014 roku Grupa Kapitalowa Vistal wygenerowala ujemne przeplywy pieni¢zne z dzialalnosci

operacyjnej w wysokosci 26 779 tys. PLN, co w poréwnaniu do danych uzyskanych za analogiczny okres roku 2013 oznacza

spadek §rodkéw pieni¢znych wygenerowanych w obszarze tej dziatalno$ci o 18 577 tys. PLN.

Roéwniez w obszarze dziatalno$ci inwestycyjnej Grupa odnotowata ujemne saldo przeptywdéw pienigznych w wysokosci
25595 tys. PLN, co w poréwnaniu do danych za pierwsze pétrocze 2013 r. oznacza spadek wydatkéw inwestycyjnych

012 157 tys. PLN.

Podobnie jak w pierwszym péiroczu 2013 roku w obszarze dziatalno$ci finansowej Grupa Kapitatowa Vistal wygenerowata
dodatnie saldo przeplywéw w wysokosci 5 950 tys. PLN, podczas gdy w analogicznym okresie roku ubieglego

wygenerowane zostaly §rodki na poziomie 29 400 tys. PLN.

Na koniec okresu sprawozdawczego stan Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw Grupy wyniést 7 091 tys. PLN
i byt o5 058 tys. PLN wyzszy niz w poréwnywalnym okresie roku 2013.

5.24. Wskazniki finansowe i niefinansowe

Zmiana

Zmiana (%)

Wskazniki H1 2014 H1 2013

(tys. PLN)

Przychody netto ze sprzedazy 150 245 131 757 18 488 14,0%
EBIT 11 698 12 312 (614) -5,0%
EBITDA 18 221 17 489 732 4,2%
Zysk/strata netto 7 620 6 185 1435 23,2%
Wskazniki rentownosci
rentownos¢ EBIT 7,8% 9,3% -16,1%
rentowno$¢ EBITDA 12,1% 13,3% -9,0%
rentowno$¢ sprzedazy (ROS) 5,1% 4,7% 8.5%
rentowno$¢ kapitatéw wiasnych (ROE)* 4,9% 17,7% -72,3%
rentowno$¢ aktywow (ROA)* 1,8% 6,0% -70,0%
relacja kosztow zarzadu do przychodéw 10,1% 10,2% -1,0%
Wskazniki obrotowosci
rotacja naleznosci w dniach” 131 105 24.8%
rotacja zobowigzan w dniach” 66 66 0,0%
rotacja zapaséw w dniach’ 8 11 -27,3%
Wskazniki ptynnosci
wskaznik ptynnos$ci biezacej * 1,31 1,23 6,20%
wskaznik ptynnosci gotéwkowej” 0,06 0,36 -82,60%
wskaznik ptynnosci szybkiej” 1,26 1,18 6,70%
Wskazniki zadluzenia
wskaznik ogdlnego zadluzenia” 57,9% 61,5% -5.9%
wskaznik zadluzenia kapitatu wlasnego* 150,0% 172,8% -13,2%
zadhuiZenia dhugoterminowego (wskaznik dtugu)” 77,5% 72,8% 6,5%

* w kolumnie HI 2013 przedstawione warto$ci wskaznikéw zostaly oszacowane w oparciu o dane bilansowe na 31.12.20
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EBITDA = zysk na dziatalno$ci operacyjnej + amortyzacja

rentowno$¢ EBIT = EBIT okresu / przychody ze sprzedazy

rentowno$¢ EBITDA = EBITDA okresu / przychody ze sprzedazy

rentowno$¢ sprzedazy (ROS) = zysk netto okresu / przychody ze sprzedazy

rentowno$¢ kapitaléw wiasnych (ROE) = zysk netto / $redni stan kapitaléw wiasnych

rentowno$¢ aktywow (ROA) = zysk netto / $redni stan aktywéw ogétem

relacja kosztoéw zarzadu do przychodéw = koszty zarzadu / przychody ze sprzedazy

cykl rotacji nalezno$ci = ($redni stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug / przychody ze sprzedazy)*360

cykl rotacji zobowigzan = (Sredni stan zobowigzan z tytutu dostaw i ustug / przychody ze sprzedazy)*360

cykl rotacji zapaséw = (§redni stan zapaséw/ przychody ze sprzedazy)*360

wskaznik ptynnosci biezacej = aktywa obrotowe / (zobowigzania krétkoterminowe - rezerwy krétkoterminowe)

wskaznik ptynno$ci gotéwkowej = $rodki pieni¢zne / (zobowigzania krétkoterminowe - rezerwy krétkoterminowe)

wskaznik ptynnos$ci szybki ((aktywa obrotowe — zapasy — rozlicz. mi¢dzyokr.) / (zobowigzania krétkoterminowe - rezerwy krétkoterminowe))

wskaznik ogélnego zadtuzenia = (zobowigzania dlugo i krétkoterminowe - rezerwy dtugo i krétkoterminowe - rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego) / pasywa ogétem

wskaznik zadtuzenia kapitatu wlasnego = (zobowigzania dtugo i krétkoterminowe - rezerwy dtugo i krétkoterminowe - rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego) / kapitat wlasny

zadtuzenia dtugoterminowego (wskaznik dlugu) = ((zobowigzania dlugoterminowe - rezerwy dtugoterminowe - rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego) / kapitat wlasny

Zgodnie z zaprezentowanymi danymi Grupa Kapitalowa Vistal Gdynia osiagneta przychody netto ze sprzedazy w wysokosci
150 245 tys. PLN, co oznacza wzrost w poréwnaniu do analogicznego okresu roku 2013 o 18 488 tys. PLN (+14%).
W pierwszym pétroczu 2014 r. zysk EBITDA wyniést 18 221 tys. PLN i byt wyzszy niz w poréwnywalnym okresie
pierwszego poétrocza 2013 r. o 732 tys. PLN.

Rentowno$¢ w ujeciu ROE i ROA w pierwszym pétroczu 2014 r. ulegta oslabieniu w poréwnaniu do stanu na koniec
2013 roku i ksztaltowata si¢ odpowiednio na poziomie 4,9% i 1,8%. Jedynie rentowno$¢ w ujeciu ROS uleglta poprawie
na koniec pierwszego pétrocza 2014 r. i wyniosta 5,1%, wobec 4,7% w analogicznym okresie doku 2013 (wzrost o 8,5%).

W pierwszym poétroczu 2014 r. poprawita si¢ ptynno$¢ finansowa Grupy. W obszarze ptynnosci biezacej Grupy odnotowano
wzrost wskaznika o 6,5% w poréwnaniu z danymi na 31.12.2013 r. (warto$¢ na koniec okresu — 1,31), ptynnosci szybkiej -
wzrost 0 6,8% (warto$¢ na koniec okresu — 1,26). Ponadto, w poréwnaniu do danych na koniec roku 2013 w Grupie Vistal
skrécit si¢ czas rotacji zapaséw o 3 dni. Wydtuzeniu ulegt natomiast wskaznik rotacji naleznos$ci o 26 dni przy jednoczesnym
utrzymaniu si¢ dtugosci cyklu obrotu zobowiazan na poziomie 66 dni.

W Grupie Kapitalowej poprawita si¢ réwniez struktura zadluzenia. Wskaznik ogélnego zadluzenia wynidst 57,9%
w stosunku do 61,5% na koniec 2013 r. Wskaznik zadluzenia kapitalu wtasnego ulegl poprawie z poziomu 172,8%
na31.12.2013 r. do 150% w pierwszym poétroczu 2014 r. Wzrosta natomiast warto§¢ wskaznika zadtuzenia
dlugoterminowego na skutek realizowanego programu inwestycyjnego, ktéry na koniec okresu sprawozdawczego wynidst
77,5% (co oznacza wzrost zadluzenia dtugoterminowego w stosunku do kapitaléw wlasnych Grupy o 4,7 p.p. w poréwnaniu
do danych zaprezentowanych na koniec roku 2013).

5.3. Stanowisko Zarzadu odno$nie mozliwosci zrealizowania prognoz wynikow

Spotka nie publikowata prognozy wynikéw Spoéiki, ani Grupy Kapitatowej na 2014 r.
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5.4. Czynniki, ktore beda mialy wplyw na osiagniete wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu
Strategicznym celem rozwoju Grupy Vistal jest wzrost jej wartosci poprzez ekspansj¢ we wszystkich segmentach
prowadzonej dziatalnosci.

Realizowana inwestycja polegajaca na budowie wytwoérni wielkogabarytowych konstrukcji stalowych na Nabrzezu
Indyjskim, wzmocni potencjal produkcyjny Grupy w segmencie Marine&Offshore.

Grupa Vistal jest przygotowana pod katem organizacyjnym i finansowym do osiagnigcia zamierzonych celéw w roku 2014.
Gléwne czynniki mogace mie¢ wptyw na przyszie wyniki finansowe Grupy i Spéiki:
Czynniki zewngtrzne negatywne:

e duze wahania kursu EUR,
e wzrost konkurencji oraz walka cenowa,
e  zaostrzenie polityki kredytowej w bankach.

Czynniki zewngtrzne pozytywne:

e  dobra sytuacja na rynku polskim i rynkach skandynawskich,
e  rozpoczgcie realizacji polityki spéjnosci z nowej perspektywy budzetowej na lata 2014-2020,
e utrzymujaca si¢ koniunktura na rynkach powiazanych z wydobywaniem weglowodoréw.

Czynniki wewngtrzne pozytywne:

e  dobra kondycja finansowa, dost¢p do finansowania obrotowego,

e elastyczna struktura o niskich kosztach zarzadzania,

o wielko$¢ i jako$¢ portfela zlecen — dywersyfikacja branz i rynkéw,

e  coraz bogatsze referencje i rozpoznawalna marka, réwniez na rynkach zagranicznych,

e  wykwalifikowana kadra,

e  sprawnos$¢ akwizycyjna na rynkach zachodnioeuropejskich i norweskim,

e  gotowo$¢ do podjecia realizacji zadan inwestycyjnych w formule generalnego wykonawstwa.

Czynniki wewngtrzne negatywne:

e  znaczace zadluzenie.

6. Pozostale istotne informacje i zdarzenia

6.1. Postepowania przed sadem, organem wlasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji
publicznej

Ponizej lista prowadzonych postgpowan:.

I. Postgpowanie przeciwko: Skarb Panstwa o zaptatg

Strony:

pozwany Skarb Panstwa reprezentowany przez Generalna Dyrekcja Drég Krajowych i Autostrad

powdd Vistal Gdynia S.A., (wspStuczestnicy "MOSTY EODZ", Hermann Kirchner — partnerzy konsorcjum).

Data wniesienia pozwu: 31 maja 2011r. ; sygn. akt XXV C 622/11; Sad Okr¢gowy w Warszawie.

Wartos¢ przedmiotu sporu: 9.512.452,48 z; zaptata za roboty budowlane — wykonanie mostu w Putawach;

Roszczenie Vistal Gdynia S.A., dotyczy naleznosci z tytutu rob6t dodatkowych, ktére zostaly wykonane przez Vistal Gdynia
S.A. Potrzeba przeprowadzenia dodatkowych prac wynikla ze zmiany projektu wymuszonej konieczno$ciag prawidtowej
realizacji prac montazowych.

Wyrokiem z dnia 10 czerwca 2013 r. powddztwo Vistal Gdynia S.A. zostalo oddalone.

Vistal Gdynia S.A. wniosta apelacj¢. Sad Apelacyjny wyrokiem z dnia 11 czerwca 2014r. (sygn. akt VI ACa 1331/13 oddalit
apelacje powoda. Powdéd wystapil z wnioskiem o sporzadzenie pisemnego uzasadnienia tego wyroku. Po dorgczeniu
uzasadnienia, zostanie ono poddane ocenie pod katem ewentualnego zlozenia skargi kasacyjnej do Sadu Najwyzszego.
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II. Postgpowanie przeciwko Gminie Miasta Gdansk o zaptatg

Strony:

pozwany Gmina Miasta Gdanska;

powdd: Vistal Gdynia S.A.;

Data wniesienia pozwu: 20 czerwiec 2012 r.; sygn. akt. I C 1714/12; Sad Okregowy w Gdansku I Wydziat Cywilny;
Wartos¢ przedmiotu sporu: 5.810.121,49 zt; zaptata za roboty budowlane.

Powddztwo zostalo wytyczone przeciwko Gminie Miasta Gdansk jako dtuznikowi solidarnemu odpowiedzialnemu za zaptate
naleznosci z tytutu prac wykonanych przez Emitenta na podstawie umowy o roboty budowlane — zawartej z Hydrobudowa
Polska Spétka Akcyjna, polegajacych na wykonaniu, transporcie, zabezpieczeniu antykorozyjnym i montazu elementéw
konstrukcji stalowej (bez wieszakéw) wiaduktu drogowego nad liniami PKP i estakady nad ul. Grunwaldzka w Gdansku.

Sad Okregowy w Gdansku I Wydziat Cywilny w dniu 4 lipca 2012 roku wydat nakaz zaptaty w postgpowaniu
upominawczym na mocy ktérego nakazal Gminie Miasta Gdansk zaplat¢ na rzecz Vistal Gdynia S.A. 5.810.121,49 zt
wraz z kwotg 32.217 zt tytulem zwrotu kosztéw postgpowania. W dniu 31 lipca 2012 roku przez Gming¢ Miasta Gdansk
zostal wniesiony sprzeciw od nakazu zaptaty.

10 wrze$nia 2013 r. Sad Okrggowy w Gdansku zasadzil ponad 5,7 mln plus odsetki od 04.2012 r. na rzecz Vistal
Gdynia S.A.

Wyrokiem z dnia 10 kwietnia 2014 r. Sad Apelacyjny w Gdansku oddalit apelacj¢ Pozwanej Gminy Miasta Gdansk. Wyrok
jest prawomocny. Dnia 17 kwietnia 2014 r. Gmina Miasta Gdansk zaplacilta zasadzona kwote na rzecz Vistal Gdynia SA.

Pozwanej przystuguje skarga kasacyjna.

III. Postgpowanie przeciwko J&P Avax S.A. o zaplatg
Strony:

pozwany: J&P Avax S.A.

powdd: Vistal Gdynia S.A.

Laczna warto$¢ dochodzonych roszczen: 7.751.925,56 zi.

Powddztwa wytoczone przeciwko J&P Avax S.A. — dotycza zaptaty za wymagalne faktury oraz odsetek z tytulu opdznien
w regulowaniu zobowigzan na rzecz Vistal Gdynia S.A. oraz odsetek wynikajacych z ustawy o terminach zaptaty
w transakcjach handlowych.

Postgpowania w toku.

IV. Postgpowanie ugodowe — Instytut Oceanologii Polskiej Akademii Nauk w Sopocie przeciwko Spétce oraz TUiIR
Warta SA

Strony:
wzywajacy: Instytut Oceanologii Polskiej Akademii Nauk w Sopocie
przeciwnicy: Vistal Gdynia S.A. oraz TUIR Warta SA

Laczna warto$¢ dochodzonych roszezen: 40.858.102,20 zt.

26 czerwca 2014 r. wplynglo do Spétki zawiadomienie Sadu Rejonowego w Gdyni I Wydziat Cywilny datowane
na 26 czerwca 2014 r. o posiedzeniu, ktére odbgdzie si¢ z wniosku Instytutu Oceanologii Panstwowej Akademii Nauk
w Sopocie (,,Instytut”) o zawezwaniu Spétki oraz jej ubezpieczyciela Towarzystwa Ubezpieczen i Reasekuracji Warta SA
do préby ugodowe;.

Wezwanie do préby ugodowej wiaze si¢ z odmownym rozpatrzeniem przez Spoétke reklamacji, a nastgpnie odmowa zaptaty
zaréwno przez Spétke jak i jej ubezpieczyciela TUIR Warta SA wnioskowanego przez Instytut odszkodowania w wysokosci
0,6 mln zt. Reklamacja dotyczyla ztamania konstrukcji ptawy morskiej, ktérag Spétka wykonata zgodnie z umowa o warto$ci
umownej 0,15 mln zlotych brutto. Instytut odebral konstrukcj¢ bez zastrzezen. Zgodnie z opinia rzeczoznawcy powotanego
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przez ubezpieczyciela Spétki, nie ponosi ona odpowiedzialnosci za szkodg ze wzgledu na brak winy po jej stronie. Ztamanie
konstrukcji ptawy wynikato ze znaczacej przebudowy czgsci nawodnej konstrukcji ptawy przez Instytut (bez wiedzy Spétki)
po jej odbiorze od Spéiki i w trakcie eksploatacji przez Instytut.

Instytut wskazat we wniosku, iz brak naprawy ptawy zwicksza ryzyko niedotrzymania przez Instytut terminu realizacji
projektu finansowanego przez Narodowe Centrum Badan i Rozwoju, a w przypadku niedotrzymania terminu (31.12.2015 r.)
Instytut moze zosta¢ zobowigzany do zwrotu uzyskanych na ww. projekt srodkéw o tacznej wartosci 40,3 min zt. W zwigzku
z powyzszym Instytut ztozyl do Sadu Rejonowego wspomniany na wstgpie wniosek o zawezwanie Vistal Gdynia SA
oraz TUiR Warta SA do préby ugodowej, w trybie art. 185 k.p.c., w celu zaptaty kwoty 40,8 mln zt. Konstrukcja wykonana
przez Spoétke o wartosci 0,15 mln zt stanowi natomiast tylko niewielki element projektu finansowanego przez Narodowe
Centrum Badan i Rozwoju o wartos$ci 40,3 mln zt.

W opinii Zarzadu Spéiki roszczenie Instytutu jest bezpodstawne nie tylko z tego powodu ze Spétka nie ponosi
odpowiedzialnosci za szkodg a takze i z tego powodu, iz roszczenie obj¢te wnioskiem nie istnieje.

6.2. Notowania akcji na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie

Vistal Gdynia S.A. zadebiutowata na Gieldzie Papieréw Wartosciowych S.A. w Warszawie 8 stycznia 2014 r. W ramach
oferty oferowanych bylo 4 210 000 akcji serii B po cenie emisyjnej 12,00 PLN. Wszystkie oferowane akcje zostaty
przydzielone inwestorom w dniu 23 grudnia 2013 r. w nastgpujacy sposéb: 600 000 akcji w Transzy Inwestoréw
Indywidualnych, 3 610 000 akcji w Transzy Inwestor6w Instytucjonalnych. W ramach nowej emisji akcji serii B Spotce
udato si¢ pozyskac¢ 50 520 tys. PLN brutto.

Kurs akcji w dniu debiutu na zamknigciu sesji wynidst 12,25 PLN (+2,08% w poréwnaniu do ceny emisyjnej). Najwyzsza
warto$¢ kurs akcji osiagnat 17 lutego 2014 r., kiedy to jedna akcja Spoétki zostala wyceniona na poziomie 17,89 PLN.
Na dzien 30 czerwca 2014 r. kurs akcji wynosit 15,08 PLN.
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Vistal jest jedng ze spétek wchodzacych w sktad indeksu WIG-BUDOWNICTWO, ktérego warto$¢ na koniec pierwszego
pétrocza wynosita 2 072,14 pkt. Ponadto, od dnia 24 marca 2014 r. Spétka jest réwniez notowana w ramach indeksu 250-ciu
najwigkszych spétek na warszawskiej gietdzie — WIG250.
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Pozostate informacje do rozszerzonego skonsolidowanego raportu Grupy Kapitatowej VISTAL Gdynia SA
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WIGBUDOWNICTWO = \/istal Gdynia S.A.

Stopa zwrotu akcji Spétki na koniec pierwszego poétrocza 2014 roku wyniosta 23,1%, co w poréwnaniu z wynikiem
osiagnietym na koniec analogicznego okresu przez indeks WIG-BUDOWNICTWO -8,6% $wiadczy, iz Vistal byt
wyrézniajacy si¢ spoika na tle sektora budowlanego w Polsce.

6.3. Inne informacje istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian,
oraz mozliwosci realizacji zobowiazan przez Grupe Kapitalowa VISTAL Gdynia SA

Wedlug najlepszej wiedzy sp6iki nie ma Zzadnych innych informacji istotnych dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej,
finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz mozliwo$ci realizacji zobowigzan przez Grup¢ Kapitalowa VISTAL
Gdynia SA.

6.4. Dane kontaktowe

Vistal Gdynia S.A.
Ul. Hutnicza 40
81-061 Gdynia

Kontakt do dzialu Relacji inwestorskich:
e relacje.inwestorskie @vistal.pl
o tel. +48 58 783 37 04
e  fax.+48 58 738 37 05
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