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1. Wybrane jednostkowe dane finansowe

od 01.01.2019

od 01.01.2018

od 01.01.2019

od 01.01.2018

Wybrane dane rachunku zyskéw i strat do 30.06.2019 do 30.06.2018 dynamika do 30.06.2019 do 30.06.2018  dynamika
tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Przychody z dziatalnosci operacyjnej 719978 708 881 1,6% 167 905 167 209 0,4%
Przychody netto ze sprzedazy 716 898 708 225 1,2% 167 186 167 056 0,1%
Zysk (strata) na sprzedazy 326 17 621 -98,1% 76 4157 -98,2%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 2852 17 581 -83,8% 665 4147 -84,0%
Zysk (strata) brutto -3582 8312 -143,1% -835 1961 -142,6%
Zysk (strata) netto -2 960 6570 -145,1% -690 1550 -144,5%
EBITDA 3 809 18 545 -79,5% 888 4374 -79,7%
Amortyzacja 957 965 -0,8% 223 228 -1,9%
Wybrane dane bilansowe 30?55223/3 311552232 dynamika 30?}/652‘?32 313}/252‘?32 dynamika
Aktywa trwate 156 126 145 334 7,4% 36718 33799 8,6%
Aktywa obrotowe 271106 307 676 -11,9% 63 760 71553 -10,9%
Aktywa razem 427 232 453 010 -5,7% 100478 105351 -4,6%
Naleznosci dtugoterminowe 0 0 nd 0 0 nd
Naleznosci krétkoterminowe 111596 119 340 -6,5% 26 246 27 754 -5,4%
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 3082 1336 130,7% 725 311 133,3%
Zobowigzania krétkoterminowe 191 239 242 330 -21,1% 44976 56 356 -20,2%
Zobowiazania dtugoterminowe 117 005 86 301 35,6% 27518 20070 37,1%
Zobowigzania i rezerwy razem 308 244 328631 -6,2% 72494 76 426 -5,1%
Kapitat wtasny 118988 124 379 -4,3% 27984 28925 -3,3%
Wybrane dane rachunku przeplywéw 0d 01.01.2019 0od 01.01.2018 ‘ 0d 01.01.2019 od 01.01.2018 .
S do 30.06.2019 do 30.06.2018 dynamika  do 30.06.2019 do 30.06.2018 dynamika
pienigznych tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Przeptywy Srodkéw pienieznych -20964 11909 -276,0% -4 889 2 809 -274,0%
z dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy srodkéw pienieznych -2 380 -5235 -54,5% -555 -1235 -55,0%
z dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy $rodkdéw pienieznych 25091 -9 800 -356,0% 5851 -2312 -353,1%
z dziatalnosci finansowej
Przeptywy pieniezne netto razem 1747 -3126 -155,9% 407 -737 -155,2%
Srodki pieniezne na poczatek okresu 1336 7924 -83,1% 312 1869 -83,3%
Srodki pieniezne na koniec okresu 3082 4798 -35,8% 719 1132 -36,5%

Wybrane dane ze sprawozdania z catkowitych dochodoéw, sprawozdania z sytuacji finansowej oraz sprawozdania z przeptywow
pienieznych przeliczono na euro zgodnie ze wskazang, obowigzujgca metoda przeliczania:
1. poszczegdlne pozycje aktywow i pasywow sprawozdania z sytuacji finansowej przeliczono wedtug kurséw ogtoszonych
przez NBP dla euro na ostatni dzien okresu sprawozdawczego:
—  kurs na dziert 30.06.2019 wynosit 1 EUR —4,2520 PLN
—  kurs nadzier 31.12.2018 wynosit 1 EUR —4,3000 PLN
2. poszczegdlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochoddw i sprawozdania z przeptywdw pienieznych przeliczono
wedtug kurséw stanowigcych srednig arytmetyczng kurséw ogtoszonych przez NPB dla euro obowigzujgcych na ostatni
dzien kazdego miesigca w danym okresie sprawozdawczym:

—  kurs $redni w okresie 01.01.2019 — 30.06.2019 wynosit 1 EUR —4,2880 PLN
—  kurs sredni w okresie 01.01.2018 —30.06.2018 wynosit 1 EUR —4,2395 PLN

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

ztotych przez kurs wymiany.
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2. Wybrane skonsolidowane dane finansowe

od 01.01.2019

od 01.01.2018

od 01.01.2019

od 01.01.2018

Wybrane dane rachunku zyskéw i strat do 30.06.2019  do 30.06.2018 dynamika  do 30.06.2019  do 30.06.2018 dynamika
tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Przychody z dziatalnosci operacyjnej 685 666 680519 0,8% 159 903 160 519 -0,4%
Przychody netto ze sprzedazy 681 860 679 273 0,4% 159 015 160 227 -0,8%
Zysk (strata) na sprzedazy 1337 18 898 -92,9% 312 4 458 -93,0%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 4571 19 387 -76,4% 1066 4573 -76,7%
Zysk (strata) brutto -2 339 9539 -124,5% -545 2250 -124,2%
Zysk (strata) netto -1962 7 497 -126,2% -458 1768 -125,9%
EBITDA 7036 21729 -67,6% 1641 5126 -68,0%
Amortyzacja 2 465 2 343 5,2% 575 553 4,0%
. 30.06.2019 31.12.2018 . 30.06.2019 31.12.2018 )
Wybrane dane bilansowe tys. PLN tys. PLN dynamika tys. EUR tys. EUR dynamika
Aktywa trwate 158 660 149 498 6,1% 37314 34767 7,3%
Aktywa obrotowe 292 659 332275 -11,9% 68 829 77 273 -10,9%
Aktywa razem 451 319 481773 -6,3% 106 143 112 040 -5,3%
Naleznosci dtugoterminowe 0 0 nd 0 0 nd
Naleznosci kréotkoterminowe 119118 126 734 -6,0% 28 015 29473 -4,9%
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 3737 1541 142,5% 879 358 145,3%
Zobowigzania krétkoterminowe 204 033 263 606 -22,6% 47 985 61 304 -21,7%
Zobowiazania dtugoterminowe 145730 112 234 29,8% 34273 26 101 31,3%
Zobowigzania i rezerwy razem 349 763 375 840 -6,9% 82258 87 405 -5,9%
Kapitat wiasny 101 556 105933 -4,1% 23884 24636 -3,0%
Wybrane dane rachunku przeplywéw 0d 01.01.2019 0od 01.01.2018 ‘ 0d 01.01.2019 od 01.01.2018 .
pienieznych do 30.06.2019 do 30.06.2018 dynamika do 30.06.2019 do 30.06.2018 dynamika
tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Przeptywy srodkéw pienieznych -19 106 13512 -241,4% -4 456 3187 -239,8%
z dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy srodkéw pienieznych -2481 -6 353 -61,0% -579 -1499 -61,4%
z dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy srodkow pienieznych 23783 -10485 -326,8% 5546 -2473 -324,3%
z dziatalnosci finansowej
Przeptywy pieniezne netto razem 2196 -3326 -166,0% 512 -784 -165,3%
Srodki pieniezne na poczatek okresu 1541 8941 -82,8% 359 2109 -83,0%
Srodki pieniezne na koniec okresu 3737 5616 -33,5% 871 1325 -34,2%

Wybrane dane ze sprawozdania z catkowitych dochoddw, sprawozdania z sytuacji finansowej oraz sprawozdania z przeptywow
pienieznych przeliczono na euro zgodnie ze wskazang, obowigzujgcg metoda przeliczania:
1. poszczegdlne pozycje aktywdw i pasywdw sprawozdania z sytuacji finansowej przeliczono wedtug kurséw ogtoszonych
przez NBP dla euro na ostatni dzien okresu sprawozdawczego:
—  kurs na dzier 30.06.2019 wynosit 1 EUR —4,2520 PLN
—  kurs nadzier 31.12.2018 wynosit 1 EUR —4,3000 PLN
2. poszczegblne pozycje sprawozdania z catkowitych dochoddéw i sprawozdania z przeptywdw pienieznych przeliczono
wedtug kurséw stanowigcych srednig arytmetyczng kurséw ogtoszonych przez NPB dla euro obowigzujgcych na ostatni
dzien kazdego miesigca w danym okresie sprawozdawczym:

—  kurs $redni w okresie 01.01.2019 — 30.06.2019 wynosit 1 EUR —4,2880 PLN
—  kurs $redni w okresie 01.01.2018 —30.06.2018 wynosit 1 EUR —4,2395 PLN

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

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

3.1. Przychody
WYKRES: JEDNOSTKOWE PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY W | POtROCZU 2019 | 2018 ROKU (DANE W TYS. PLN)
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WYKRES: SPRZEDAZ PRODUKTOW, TOWAROW ORAZ MATERIALOW W TONACH W | POtROCZU 2019 | 2018 ROKU
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Przychody ze sprzedazy w okresie 01.01.2019-30.06.2019 wyniosty 716.898 tys. PLN w poréwnaniu do 708.225 tys. PLN
osiaggnietych w analogicznym okresie roku poprzedniego, co oznacza wzrost na poziomie 1,2%. Na ten wzrost miaty wptyw
zmiany nastepujacych pozycji przychoddw ze sprzedazy:

—  produktow z 50.821 tys. PLN w IH 2018 do 48.408 tys. PLN w IH 2019, co stanowi spadek o0 4,7%,

—  towardw i materiatow z 656.186 tys. PLN w IH 2018 do 667.297 tys. PLN w IH 2019, co stanowi wzrost o0 1,7%,

— ustugz 1.218 tys. PLN w IH 2018 do 1.193 tys. PLN w IH 2019, co stanowi spadek o 2,0%.

W ujeciu jednostkowym przychody z dziatalnosci operacyjnej w pierwszym potroczu 2019 roku wyniosty 719.978 tys. PLN,
w stosunku do 708.881 tys. PLN osiggnietych w analogicznym okresie 2018 roku, co oznacza wzrost na poziomie 1,6% w ujeciu
rocznym.

Przychody finansowe wzrosty z poziomu 3.362 tys. PLN w IH 2018 roku do poziomu 3.761 tys. PLN w IH 2019 roku, tj. 0 11,9%,
co byto w gtéwnej mierze wynikiem rozwigzania odpiséw aktualizujgcych odsetki w pierwszym pdtroczu 2019 roku (zmiana
00,8 min PLN) oraz nadwyzkg dodatnich réznic kursowych w analizowanym okresie w wysokosci 0,5 min PLN. Zmienno$¢ kursu
EUR/PLN warunkujaca wystapienie tych réznic przedstawiono na wykresie SREDNIE KURSY NBP EUR/PLN W OKRESIE
01.01.2018-16.09.2019.
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WYKRES: SREDNIE KURSY NBP EUR/PLN W OKRESIE 01.01.2018 — 16.09.2019
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie www.nbp.pl
WYKRES: SKONSOLIDOWANE PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY W | PGROCZU 2019 | 2018 ROKU (DANE W TYS. PLN)
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https://www.bowim.pl/wp-content/uploads/2018/04/dane_finansowe_rok_GK.xlsx?web=1
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Skonsolidowane przychody ze sprzedazy w okresie 01.01.2019-30.06.2019 wyniosty 681.860 tys. PLN w poréwnaniu do
679.273 tys. PLN osiggnietych w analogicznym okresie roku poprzedniego. Oznacza to, ze skonsolidowane przychody netto ze
sprzedazy byty wyzsze o0 0,4% w stosunku do | pétrocza 2018 roku. Na ten wzrost miaty wptyw zmiany nastepujacych pozycji
skonsolidowanych przychodoéw ze sprzedazy:

—  produktow z 133.757 tys. PLN w IH 2018 do 133.368 tys. PLN w IH 2019, co stanowi spadek 0 0,3%,

—  towardw i materiatow z 544.351 tys. PLN w IH 2018 do 547.205 tys. PLN w IH 2019, co stanowi wzrost 0 0,5%,

— ustugz 1.164 tys. PLN w IH 2018 do 1.287 tys. PLN w IH 2019, co stanowi wzrost o0 10,5%.

W ujeciu skonsolidowanym przychody z dziatalnosci operacyjnej w pierwszym pétroczu 2019 roku wyniosty 685.666 tys. PLN,
w stosunku do 680.519 tys. PLN osiggnietych w analogicznym okresie 2018 roku, co oznacza wzrost na poziomie 0,8% w ujeciu
rocznym.

Skonsolidowane przychody finansowe ksztattowaty sie podobnie, jak w przypadku danych jednostkowych, gdyz czynniki je
determinujace byty identyczne — rok do roku nastgpit wzrost 0 12,9% z 3.254 tys. PLN w IH 2018 r. do 3.673 tys. PLN w IH 2019
roku.

Odnotowany wzrost przychodow ze sprzedazy w ujeciu jednostkowym oraz skonsolidowanym, byt efektem wtasciwego
wykorzystania sytuacji rynkowej, w tym pozyskiwania nowych rynkow zbytu dla oferowanych wyrobdéw hutniczych, jak
i zwiekszonych mozliwosci zatadunkowych Grupy Kapitatowej Emitenta (w ujeciu rocznym zostat osiggniety 1,6-procentowy
wzrost sprzedazy mierzonej tonami), co jest bezposrednio zwigzane z zakoriczonymi etapami prac modernizacyjnych
w centrum logistyczno-dystrybucyjnym w Sosnowcu oraz z oddaniem do uzytkowania centrum magazynowo - dystrybucyjnego
spotki zaleznej Bowim Podkarpacie Sp. z 0.0. mieszczgcego sie na terenie Specjalnej Strefy Ekonomicznej Euro-Park Mielec —
Podstrefa Rzeszow. Opisane zwiekszanie mocy zatadunkowych wpisuje sie w strategie Grupy, majaca na celu stopniowe
powiekszanie udziatu w rynku dystrybucji wyrobow hutniczych. Nalezy podkresli¢, ze odnotowany wzrost sprzedazy nastgpit
mimo spadkow cen wyrobow hutniczych utrzymujgcych sie od czwartego kwartatu 2018 roku.

3.2. Koszty

W wyniku zwiekszonej w pierwszym potroczu 2019 roku sprzedazy odnotowano przyrost kosztéw dziatalnosci operacyjnej
Bowim S.A. 0 3,7% (z poziomu 691.301 tys. PLN w IH 2018 roku do 717.126 tys. PLN w IH 2019 roku) oraz o 3,0% w przypadku
Grupy Kapitatowej (z poziomu 661.132 tys. PLN w IH 2018 roku do 681.095 tys. PLN w IH 2019 roku). Na wzrost ten najwiekszy
wptyw miaty nastepujgce pozycje kosztow, odpowiednio w ujeciu jednostkowym i skonsolidowanym:

—  wartosc¢ sprzedanych towardow i materiatow - wzrost 0 4,2% i 2,2%,

—  zuzycie materiatow i energii —spadek 0 8,9% i 2,6%,

—  ustugi obce —wzrost 0 11,7% i 12,7%.

Dla swiatowego rynku stali, poprzedni jak i biezgcy rok uptywajg pod znakiem cet antydumpingowych oraz w nieco mniejszym
stopniu ograniczenia mocy produkcyjnych przez Chiny. Kraje unijne kontynuowaty zapoczatkowane we wczesniejszych latach
polityki ochronne rodzimych wyrobdéw stalowych, a narzedzia miedzynarodowej polityki handlowej (np. cta antydumpingowe)
zyskiwaty na popularnosci takze w innych panstwach. Poczatkiem dziatan ochronnych byto (zlecone z koricem 2017 roku
amerykanskim organom celnym przez Departament Handlu) wprowadzenie cet antydumpingowych na walcéwke produkowang
w Rosji, Biatorusi i ZEA. Natomiast w marcu 2018 roku Stany Zjednoczone zapowiedziaty walke z importem taniej stali
i aluminium, pochodzacymi gtéwnie z Chin. W odpowiedzi najwiekszy swiatowy producent stali oznajmit, ze nie dazy do wojny
handlowej z USA, lecz jesli zajdzie koniecznos¢, to Chiny bedg sie bronic. Sytuacja ta z pewnoscig rzutowata na ksztattowanie
sie Swiatowych cen stali w 2018 i biezgcym roku.

Po pierwszym potroczu 2019, Unia Europejska wytworzyta 84,6 min ton stali, co oznacza spadek o0 2,5%. Polska w tym samym
czasie wyprodukowata 4,9 min ton czyli 0 6,0% mniej niz przed rokiem.

Popyt w Unii Europejskiej jest ttumiony miedzy innymi przez niepewnos$¢ zwigzang z Brexitem oraz ostabienie czesci gospodarek
panstw europejskich. Na rodzimym rynku ceny surowcow i energii sg wysokie, a koszty emisji CO2 rowniez gwattownie rosng .
Natomiast paradoksalnie ceny wyrobdw stalowych w ostatnim kwartale 2018 roku oraz w pierwszym pdétroczu 2019 roku
spadty, co byto wynikiem walki konkurencyjnej o odbiorcéw w warunkach obnizonego popytu. Do dnia publikacji niniejszego
raportu cen nie udato sie odbudowac i pozostajg one na poziomie nizszym niz przed rokiem. Préby ich podniesienia przez huty
nie spotkaty sie z akceptacja rynku.

W Polsce sytuacja popytowa jest nieco lepsza niz w Europie, na co wptyw majg realizowane i planowane inwestycje
infrastrukturalne oparte gtéwnie o srodki unijne oraz nadal wysoka ilos¢ realizowanych inwestycji na rynku mieszkaniowym.
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WYKRES: SREDNIE CENY WYROBOW HUTNICZYCH NA POLSKIM RYNKU W OKRESIE 01.01.2018-16.09.2019
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Profil HEB 200 $r cena (PLN/t)

= Blacha gorgcowalcowana $r cena (PLN/t)

Srednia cena stali*

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

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

Zgodnie z powyzszym wykresem, ceny gtéwnych asortymentéw Grupy Emitenta w tym m.in. blachy goragcowalcowanej (43%
udziatu w sprzedazy Emitenta) spadajg od IVQ 2018 r. Po udanych dla przemystu stalowego trzech pierwszych kwartatach 2018
roku, pozniejszy, wolniejszy wzrost gospodarczy przetozyt sie na nizsze ceny stali rowniez w tym roku. Mocnym bodzcem
wptywajacym na obnizke popytu byt utrzymujacy sie spadek produkcji przemystu motoryzacyjnego, zwigzany ze spadkiem
popytu na nowe samochody. W obliczu spadku, zwykle duzego zapotrzebowania ze strony motoryzacji, europejskie huty
szukaty zbytu w innych sektorach gospodarki, konkurujac ze sobg w walce o odbiorcéw szczegdlnie na rodzimych rynkach, co
utrzymywato ceny na niskich poziomach.

W Polsce sytuacja popytowa jest nieco lepsza, niemniej obserwowanym problemem jest brak spodziewanych inwestycji firm
prywatnych. Ostatecznie srednie ceny wyrobdw stalowych pomiedzy pierwszym pdtroczem 2019 roku, a pierwszym potroczem
2018 roku spadty o 1,0%. Natomiast analizujgc Srednie ceny w drugim kwartale 2019 roku, w poréwnaniu do drugiego kwartatu
2018 roku, to spadty one 0 1,6%.

Wedtug opublikowanych w kwietniu 2019 roku prognoz Worldsteel, globalny popyt na stal wzrosnie o 1,3% w stosunku do
2018 roku. Prognoza dla Unii Europejskiej jest bardzo zachowawcza. W biezgcym roku zdaniem Worldsteel mozemy spodziewa¢
sie wzrostu jedynie 0 0,3%, zas w roku 2020 o0 1,2%.

Pozostate koszty operacyjne Spotki spadty z poziomu 697 tys. PLN w IH 2018 roku do 554 tys. PLN w IH 2019 roku, czyli 0 20,5%.
Natomiast w Grupie Kapitatowej spadek wartosci pozostatych kosztdw operacyjnych wynidst 24,5% - z poziomu 757 tys. PLN
w okresie I-VI 2018 r. do poziomu 572 tys. PLN w okresie I-VI 2019 roku.

Rok 2019 przynidst spadek kosztédw finansowych Emitenta, ktére zmniejszyty sie z poziomu 12.631 tys. PLN w IH 2018 roku do
poziomu 10.195 tys. PLN w IH 2019 roku, tj. 0 19,3% (w Grupie spadek ten wynidst 19,2% - z poziomu 13.102 tys. PLN w IH
2018 roku do poziomu 10.583 tys. PLN w IH 2019 roku). Spadek kosztéw finansowych byt w gtéwnej mierze efektem nadwyzki
dodatnich réznic kursowych nad ujemnymi.
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3.3, Wyniki

WYKRES: JEDNOSTKOWY ZYSK NETTO, EBIT ORAZ EBITDA W | POROCZU 2019 | 2018 ROKU (TYS. PLN)
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W IH 2019 roku EBIT Emitenta wynidst 2.852 tys. PLN, co oznacza spadek o 83,8% w stosunku do analogicznego okresu 2018
roku (17.581 tys. PLN). Z kolei zysk netto wypracowany w analogicznym okresie wynidst -2.960 tys. PLN i byt nizszy o0 145,1%
w poréwnaniu do wyniku z IH 2018 roku (6.570 tys. PLN).

Wskazniki rentownosci | Pétrocze 2019 | Pétrocze 2018
Rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej (marza EBIT) 0,4% 2,5%
Rentownos$¢ dziatalnosci operacyjnej powiekszonej

0 amortyzacje (marza EBITDA) 0,5% 2,6%
Rentownos¢ netto -0,4% 0,9%
ROA -0,7% 1,6%
ROE -2,5% 5,4%

Definicje:

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

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

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

- ROE = zysk okresu obrotowego / $redni stan kapitatow wtasnych ogétem (srednia stanu z poczqtku oraz korica okresu)

WYKRES: SKONSOLIDOWANY ZYSK NETTO, EBIT ORAZ EBITDA W | POtROCZU 2019 1 2018 ROKU (TYS. PLN)
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W | pétroczu 2019 roku EBIT Grupy Emitenta wynidst 4.571 tys. PLN, co oznacza spadek o 76,6% w stosunku do analogicznego
okresu 2018 roku (19.387 tys. PLN). Z kolei skonsolidowany zysk netto wypracowany w | pétroczu 2019 roku wynidst -1.962 tys.
PLN i byt 0 126,2% nizszy w poréwnaniu do wyniku z IH 2018 roku (7.497 tys. PLN).
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Wskazniki rentownosci Grupy Kapitatowej | Pétrocze 2019 | Pétrocze 2018
Rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej (marza EBIT) 0,7% 2,9%
Rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej powiekszonej 1,0% 3,2%
o0 amortyzacje (marza EBITDA)

Rentownos¢ netto -0,3% 1,1%
ROA -0,4% 1,7%
ROE -1,9% 7,3%
Definicje:

- Rentownosc dziatalnosci operacyjnej = Zysk operacyjny / Przychody ze sprzedazy

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

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

- ROE = zysk okresu obrotowego / $redni stan kapitatow wtasnych ogétem (srednia stanu z poczqtku oraz korica okresu)

Na zmiany wynikow w ujeciu jednostkowym jak i skonsolidowanym wptynety przede wszystkim wysokie ceny surowcow, spadki
cen stali, a takze globalna niepewnos¢ rynkowa, ktéra znalazta swoje odbicie rowniez na rynku krajowym. Sytuacje ta
odzwierciedlajg réwniez ogtaszane w ostatnim czasie wstepne wyniki spotek z branzy stalowej osiggniete w pierwszym poétroczu
2019 roku. Pomimo ztozonej sytuacji rynkowej na uwage zastuguje fakt, iz sam drugi kwartat zaréwno dla Emitenta jak i dla
Grupy Kapitatowej byt udany a wynik netto pozwolit na czesciowe (690 tys. zt) odrobienie strat poniesionych w pierwszym
kwartale.

Realizowanie nizszych marz (na co Emitent nie miat bezposredniego wptywu) zostato czeSciowo zrekompensowane wzrostem
sprzedazy. Byto to efektem konsekwentnie realizowanej ekspansji produktowej i zwiekszaniem udziatu w rynku. Mimo
skomplikowanej sytuacji na rynku (ogdlny spadek popytu, duza presja cenowa), sprzedaz liczona w PLN, jak i w tonach dla
usrednionych danych skonsolidowanych wzrosta odpowiednio 0 0,4% i 1,6%.

3.4. Bilans

Suma bilansowa Emitenta na dziert 30 czerwca 2019 roku wyniosta 427.232 tys. PLN, czyli byta o0 6% mniejsza niz na koniec
2018 roku, gdy wynosita 453.010 tys. PLN. Spadek wartosci sumy bilansowej w poréwnaniu do konca 2018 r. po stronie
aktywow byt przede wszystkim rezultatem zmniejszenia aktywoéw obrotowych: zapasow o 17% (z 186.083 tys. PLN w 2018 r.
do 154.629 tys. PLN na 30.06.2019 r.); naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci 0 6% (z 118.882 tys. PLN
w 2018 r. do 111.596 tys. PLN na 30.06.2019 r.), ktére sg konsekwencjag nizszej dynamiki sprzedazy w omawianym okresie.

WYKRES: STRUKTURA AKTYWOW BOWIM S.A. NA DZIEN 30.06.2019 131.12.2018 (TYS. PLN)

30.06.2019 156 126 271 106

W A. Aktywa trwate (dtugoterminowe)

M B. Aktywa obrotowe (krétkoterminowe)

31.12.2018 307 676

145 334

0 100 000 200 000 300 000 400 000 500 000

Gtownym zrédtem finansowania dziatalnosci Spotki jest kapitat obcy w postaci zobowigzan handlowych, kredytéw bankowych
oraz pozyczek. Na koniec czerwca 2019 roku zobowigzania ogétem wyniosty 308.244 tys. PLN i w stosunku do 2018 roku
zmniejszyty sie 0 6%, tj. 20.386 tys. PLN, gtéwnie w wyniku zmniejszenia zobowigzan handlowych o 28% (z 215.673 tys. PLN
w2018 r.do 154.794 tys. PLN na 30.06.2019r.). Nalezy réwniez odnotowac wzrost dtugoterminowych zobowigzan finansowych
2 70.774 tys. PLN w 2018 r. do 101.388 tys. PLN na 30.06.2019 r.

WYKRES: STRUKTURA PASYWOW BOWIM S.A. NA DZIEN 30.06.2019 1 31.12.2018 (TYS. PLN)

M A. Kapitat wtasny

30.06.2019 118 988 117 005

M B. Zobowigzania dtugoterminowe i
rezerwy na zobowigzania

31.12.2018 124 379 86 301

C. Zobowiazania krétkoterminowe i
rezerwy na zobowigzania

0 100 000 200000 300000 400 000 500 000

Skonsolidowana suma bilansowa na dzier 30 czerwca 2019 roku wyniosta 451.319 tys. PLN, czyli 0 6% mniej niz na koniec 2018
roku, gdy wynosita 481.773 tys. PLN. Spadek wartosci sumy bilansowej w poréwnaniu do korica 2018 r. po stronie aktywdw byt
rezultatem przede wszystkim zmniejszenia aktywdw obrotowych: zapaséw 0 17% (z 202.812 tys. PLN w 2018 r. do 167.446 tys.
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PLN na 30.06.2019 r.); naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci o 6% (z 126.244 tys. PLN w 2018 r. do
119.102 tys. PLN na 30.06.2019 r.). Omdwione zmiany miaty identyczne podtoze, jak w przypadku aktywow Emitenta, a zostaty
zestawione na ponizszym wykresie.

WYKRES: STRUKTURA AKTYWOW GRUPY BOWIM NA DZIEN 30.06.2019 | 31.12.2018 (TYS. PLN)

30.06.2019

292 659

158 660

W A. Aktywa trwate (dtugoterminowe)

M B. Aktywa obrotowe (krétkoterminowe)
31.12.2018

332 275

149 498

0 100 000 200 000 300 000 400 000 500 000

Gtownym zrodtem finansowania dziatalnosci Grupy Kapitatowej Bowim jest kapitat obcy w postaci zobowigzan handlowych,
kredytow bankowych oraz pozyczek. Na koniec czerwca 2019 roku zobowigzania ogdétem wyniosty 349.763 tys. PLN i w stosunku
do 2018 roku zmniejszyty sie 7%, tj. 26.077 tys. PLN, gtéwnie w wyniku zmniejszenia zobowigzan handlowych o 28% (z 230.289
tys. PLN w 2018 r. do 164.939 tys. PLN na 30.06.2019 r.). Nalezy réwniez odnotowac¢ wzrost dtugoterminowych zobowigzan
finansowych z 88.356 tys. PLN w 2018 r. do 122.208 tys. PLN na 30.06.2019 r.

WYKRES: STRUKTURA PASYWOW GRUPY BOWIM NA DZIEN 30.06.2019 | 31.12.2018 (TYS. PLN)

30.06.2019 101 556 145 730 M A. Kapitat wiasny
M B. Zobowigzania dtugoterminowe i
rezerwy na zobowigzania
31.12.2018 105 933 112 234 C. Zobowigzania krétkoterminowe i

rezerwy na zobowigzania

0 100 000 200000 300000 400 000 500 000

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

CtA ANTYDUMPINGOWE
Proces ochrony Unijnego rynku stali zintensyfikowany w 2017 roku byt kontynuowany w latach 2018-2019 poprzez:

=  dochodzenie antydumpingowe w sprawie importu grodzic z walcowanych na gorgco arkuszy stalowych pochodzacych
z Chin,

= wydtuzenie na kolejne pie¢ lat okresu obowigzywania cet antydumpingowych na stalowe liny i kable z Chin,

= wydtuzenie na kolejne piec lat cet antydumpingowych na import rur stalowych z Rosji i Ukrainy,

= wszczecie nowych dochodzen antydumpingowych dotyczacych przywozu wyrobdw hutniczych miedzy innymi z Rosji,
Turcji i Macedonii.

W 2018 roku Unia Europejska zakonczyta najwieksza od 1994 roku reforme swojego prawodawstwa antydumpingowego
i antysybsydyjnego, tym samym prowadzone w tym zakresie dochodzenia sg szybsze i bardziej przejrzyste.

Od 8 czerwca 2018 roku zaczety obowigzywac nowe unijne przepisy ochrony handlu - wszystkie dochodzenia wszczete od tego
dnia objete zostaty nowymi przepisami antydumpingowymi i antysubsydyjnymi. Wprowadzone zmiany majg przede wszystkim
na celu: modernizacje instrumentéw ochrony handlu UE, umozliwienie Unii Europejskiej naktadanie w niektorych przypadkach
wyzszych cet dzieki zmianie ,zasady nizszego cta”, skrécenie okresu dochodzenia w ramach przyspieszenia procedur,
zwiekszenie przejrzystosci i przewidywalnosci systemu dla przedsiebiorstw unijnych oraz odzwierciedlenie wysokich norm
Srodowiskowych i spotecznych stosowanych w UE. Przepisy te zawierajg znaczaca reforme instrumentéw ochrony handlu UE,
wtgcznie z nowa metodykg antydumpingowa wprowadzong w zycie w grudniu zesztego roku.

Pod koniec 2018 roku w Unii Europejskiej obowigzywaty 93 ostateczne srodki antydumpingowe i 12 srodkéw antysubsydyjnych.
Prawie 44% z nich stanowity $rodki majgce zastosowanie do przywozonych wyrobdéw stalowych.

Komisja Europejska opublikowata z dniem 31 stycznia 2019 roku rozporzadzenie wprowadzajace ostateczne srodki ochronne
ograniczajgce import stali do Unii Europejskiej. To reakcja na natozenie przez USA taryf na unijng stal. Dochodzenie w tej
sprawie zainicjowano jeszcze w marcu 2018 roku, a w jego nastepstwie UE zdecydowata sie na przyjecie tymczasowych (na
okres maksymalnie 200 dni) cet w wysokosci 25%, ktére zostang natozone wdéweczas, gdy import przekroczy srednig cene
importu w ciggu ostatnich trzech lat. Zgodnie z rozporzadzeniem pierwszy okres obowigzuje od 1 lutego do 30 czerwca 2019
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roku, drugi od 1 lipca 2019 roku do 30 czerwca 2020 roku, a trzeci od 1 lipca 2020 roku do 30 czerwca 2021 roku. Komisja
Europejska zastrzegta, ze wprowadzone przez nig ostateczne s$rodki, ktére powinny obowigzywa¢ do trzech lat, moga by¢
poddane przegladowi "w razie zmienionych okolicznosci" - przy czym EUROFER wezwat Komisje do uwzglednienia rzeczywistych
warunkow rynkowych w czasie pierwszej rewizji ostatecznych srodkéw ochronnych w lipcu 2019 roku. Komisja Europejska stoi
pod presjg uczestnikdw rynku. Z jednej strony unijne huty lobbujg za tym, aby srodki ochronne byty bardziej rygorystyczne,
z drugiej strony odbiorcy i handlowcy naciskajg na ich ztagodzenie.

W dniu 1 lipca 2019 roku rozpoczat sie drugi okres obowigzywania srodkéw ochronnych na wyroby stalowe. Zgodnie
z rozporzgdzeniem, kontyngenty wzrosty automatycznie o 5% w stosunku do pierwszego okresu. Ustanowione limity pozwalajg
na import wyrobow stalowych bez 25% cta, po ich przekroczeniu cto bedzie obowigzywato. Najwieksze zastrzezenie
producentow stali w UE budzi mechanizm automatycznego zwiekszania kontyngentu w kazdym kolejnym okresie.

W sierpniu 2019 roku Komisja Europejska ogtosita wyniki rocznego przegladu stalowych $rodkéw ochronnych. Zgodnie
z postulatami producentéw, zmniejszony zostanie wzrost kwot wolnych od taryf. Zgodnie z rozporzadzeniem wykonawczym
KE, kontyngenty miaty automatycznie sie powieksza¢ o 5% po kazdym roku obowigzywania. Jednak w wyniku wstuchania sie
w postulaty europejskich producentéw i dokonanego przegladu, procent ten ma zostaé¢ zmniejszony do 3. Oznacza to, ze kwoty
bezctowe na przywoz stali spoza UE w trzecim roku obowigzywania (lipiec 2020 — czerwiec 2021) wyniostyby 31,6 min ton,
o 1,5 min mniej niz rekordowy przywdz do UE w 2018 roku ale o okoto milion wiecej, niz poziom przywozu z 2017 roku.
Zaktadajgc natomiast, ze zmiany w $rodkach ochronnych wejda w zycie 1 pazdziernika br., kwoty na biezgcy rok (od lipca 2019
do czerwca 2020) zostang obnizone w kolejnych kwartatach, aby osiggna¢ poziom wzrostu 3%.

WOIJNA CELNA

Z poczatkiem marca 2018 roku Prezydent Donald Trump zapowiedziat wprowadzenie cet na stal i aluminium odpowiednio
w wysokosci 25% i 10%. Protekcjonistyczne ruchy amerykanskiego prezydenta spotkaty sie z krytykg ze strony m.in. Unii
Europejskiej i Chin. Zaréwno szef KE Jean-Claude Juncker, jak i szef chinskiego MSZ Wang Yi grozili ctami odwetowymi. Mimo
to w dniu 8 marca 2018 roku Trump podpisat rozporzadzenie, wprowadzajgce od 23 marca 2018 roku cta na import ww.
produktow. W odpowiedzi Chiny (najbardziej dotkniete tym instrumentem, gdyz wymiana produktéw objetych ctami siega 50
mld USD) uruchomity cta na 128 réznego rodzaju towarow z USA, ktérych handel siega wartosci 3 mld USD, co ze wzgledu na
wielkosc¢ jest uznawane za dziatanie ostrzegawcze. W pierwszym tygodniu kwietnia po ogtoszeniu przez USA listy 1300 towardw
z ChRL, ktére majg by¢ objete 25% ctami, Chiny zapowiedziaty uruchomienie karnych cet na 106 amerykanskich produktéw
o wartosci ok. 50 mld USD rocznie i nie jest wykluczone uruchomienie kolejnych dziatart odwetowych. Natomiast w przeddzien
wprowadzenia cet Przedstawiciel USA ds. Handlu Robert Lightizer przekazat kongresmenom, ze z amerykanskich cet bedzie
tymczasowo zwolniona Unia Europejska i dodatkowo Argentyna, Australia, Brazylia i Korea Potudniowa. Jednak w przypadku
Unii Europejskiej na kilka godzin przed uptywem terminu obowigzywania wykluczenia z cet (uprzedni termin wydtuzono do
1 czerwca), amerykanski sekretarz handlu Wilbur Ross ogtosit, ze prezydent Donald Trump nie mogac dojs¢ do porozumienia,
zdecydowat sie na natozenie cet na import stali i aluminium z Kanady, Meksyku i UE.

W potowie czerwca 2018 r. Komisja Europejska przyjeta rozporzadzenie wprowadzajgce unijne Srodki rownowazace
w odpowiedzi na wprowadzone przez USA cta na stal i aluminium. Srodki te weszty w zycie 22 czerwca 2018 r. i maja
natychmiastowe zastosowanie do pochodzgcych z USA produktéw ze stali i aluminium, produktow rolnych i innych, o tacznej
wartosci 2,8 mld euro. Natomiast za trzy lata lub wczesniej (w zaleznosci od terminu rozstrzygniecia sporu na forum WTO)
kolejne produkty o wartosci 3,6 mld euro zostang objete srodkami rownowazgcymi.

3 sierpnia 2018 roku Prezydent Stanéw Zjednoczonych Donald Trump zatwierdzit wyzsze cta na import z Turcji - 20 proc. na
aluminium (wzrost z 10 proc.) i 50 proc. na stal (wzrost z 25 proc.). Wedtug tureckiego stowarzyszenia producentéw stali TCUD,
dostawy do USA stanowity okoto 9 proc. catkowitego eksportu stali przez Turcje, a w 2017 roku Turcja wyeksportowata do
Standéw Zjednoczonych 1,8 miliona ton wyrobdw stalowych o wartosci okoto 1,2 miliarda dolarow.

Stany Zjednoczone natozyty z dniem 23 sierpnia 2018 roku 25-procentowe cta na chiriskie towary warte 16 mld USD, by ukara¢
Chiny za nielegalne praktyki handlowe, w tym kradziez amerykanskiej technologii. tacznie karnymi ctami objeto juz chifski
eksport wart 50 mld USD rocznie (pierwsza partia karnych cet, obejmujaca produkty warte 34 mld USD rocznie, weszta w zycie
6 lipca i tego samego dnia ChRL odpowiedziata ctami odwetowymi w tej samej wysokosci).

Odpowiedz Chin byta natychmiastowa —na 333 pozycje towarowe pochodzace ze Standéw Zjednoczonych (m.in. olej napedowy,
propan, wegiel, smar, motocykle) wprowadzono rowniez z dniem 23 sierpnia 2018 roku identyczne ctfa, o identycznej wartosci.

Pozytywnym ruchem ze strony USA byta natomiast proklamacja podpisana 29 sierpnia 2018 roku, ktéra pozwala amerykanskim
odbiorcom stali, sktadajgcym zamowienia z zagranicy przed 8 marca 2019 roku, na import na podstawie pisemnej umowy nawet
jesli zostang przekroczone kontyngenty ustalone dla danego kraju. Tacy konsumenci musza nadal jednak ptaci¢ standardowe
25% taryfy z sekcji 232, a wyjatkiem objeto produkty stalowe importowane z Korei Potudniowej, Brazylii i Argentyny, oraz
argentynskie produkty z aluminium.

Na poczatku wrzesnia prezydent Donald Trump grozit ocleniem nawet catego chinskiego eksportu do USA, jesli Pekin nie zmieni
swojej polityki handlowej. Amerykanski przywoddca wini jg za olbrzymi deficyt swojego kraju w dwustronnej wymianie, ktéry
w ubiegtym roku wynidst - wedtug danych amerykanskich - 375 mld dolaréw. Z poczatkiem wrzesnia prezydent USA
skonkretyzowat, ze ma juz przygotowane kolejne cta na towary importowane z Chin o wartosci 267 mld USD. Wczesniej
Waszyngton zagrozit obtozeniem karnymi ctami towaréw importowanych z Chin o wartosci 200 mld USD.

Od 24 wrzesnia 2018 roku zaczety obowigzywac¢ nowe amerykanskie cta na blisko 6000 produktéw sprowadzanych z ChRL,
ktérych roczny import siega 200 mld USD — zatem ww. zapowiedzi Donalda Trumpa ziscity sie, a dodatkowo, w przypadku
podjecia dziatart odwetowych prezydent USA zagrozit, iz nie zawaha sie skorzysta¢ z cet ,trzeciej fazy” na import chinskich
towardw o wartosci 267 mld USD. Obecnie stawka wynosi 10%, jednak poczawszy od poczatku przysztego roku ma wzrosngé
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do 25%. Jak mozna byto sie spodziewac chinskie ministerstwo finanséw odpowiedziato wtasnymi srodkami, jednak tym razem,
ze wzgledu na dysproporcje w wymianie handlowej, nie mozna byto zastosowac analogicznej wartosci importu. Chiny
zdecydowaty sie na 5 i 10% stawki na towary, ktérych import wynosi ok. 60 mld USD rocznie.

W pazdzierniku 2018 roku Przedstawiciel Standw Zjednoczonych ds. Handlu poinformowat oficjalnie Kongres o zamiarze
rozpoczecia negocjacji z Japonig, Unig Europejskg i Wielka Brytanig w celu podpisania porozumien handlowych.

Réwniez w pazdzierniku 2018 roku poinformowano, ze Rosja przytacza sie do coraz wiekszej liczby krajow, ktére kwestionujg
legalnosc cet importowych, natozonych przez Stany Zjednoczone w kwietniu 2018 roku.

Na poczatku listopada organ ds. rozstrzygania sporéw Swiatowe]j Organizacji Handlu (WTO) zgodzit sie powotaé panele, aby
rozstrzygnac, czy amerykanskie taryfy z Sekcji 232 na stal i aluminium sg zgodne z zasadami WTO. Organ zatwierdzit utworzenie
paneli na drugi wniosek szesciu cztonkéw WTO: Chin, UE, Kanady, Meksyku, Norwegii i Rosji.

Prezydent USA Donald Trump wydat 8 maja 2019 r. rozporzadzenie wykonawcze naktadajace sankcje na eksport iranskich
metali. Nowe sankcje dotyczg stali, zelaza, aluminium oraz miedzi. Majg uderzy¢ w sektor metalurgiczny i gérniczy oraz
pozbawic¢ budzet Iranu 10% dochoddw pochodzacych z eksportu.

Stany Zjednoczone wprowadzity 10 maja 2019 roku zapowiadang przez prezydenta Donalda Trumpa podwyzke cet na chinski
eksport wart 200 mld dolaréw rocznie. Cta wzrosty z 10 proc. do 25%. Wtadze w Pekinie juz wyrazity ubolewanie z powodu tej
decyzji i zapowiedziaty odwet, ale nie podaty konkretnie, jakie srodki mogg zostac podjete.

Pomimo iz Unia Europejska nie jest juz gtdwnym celem chinskich eksporterow (nie jest nawet w pierwszej dziesigtce), na ktora
przypada potowa eksportu (9 krajéw to panstwa azjatyckie, a na dziesigtej pozycji znalazto sie Chile), konsekwencje konfliktu
na linii USA — Chiny w dalszym ciggu mogg by¢ odczuwalne dla Unijnej gospodarki w postaci nadpodazy stali, ktorg producenci
objeci ctami staraja sie ulokowaé w innych krajach (gtéwnie bedacych cztonkami UE). Sytuacja ta moze wptynaé na wysokos$¢
cen takze na rynku polskim. W opinii Spétki Unia Europejska jest obecnie jednym z najlepiej zabezpieczonych przed chifskimi
produktami rynkow.

Pogtebiajaca sie eskalacja wojny handlowej miedzy USA, Chinami i kilkkoma innymi krajami oraz brak porozumienia Brexit moze
powaznie wptywac na warunki $wiatowego handlu, powodujac dalsze pogorszenie globalnej koniunktury.

WPROWADZENIE OBOWIAZKOWEGO MECHANIZMU PODZIELONEJ PLATNOSC! (SPLIT PAYMENT)

Zgodnie z oczekiwaniami analitykéw i doradcéw podatkowych od 1 listopada 2019 roku rynek stali w Polsce czeka kolejna
wazna zmiana. Obowigzujgcy od 2013 roku mechanizm odwrotnego naliczenia zostanie zastgpiony obowigzkowym
mechanizmem podzielonej ptatnosci tzn. split payment. 18 lutego 2019 roku polski rzad uzyskat decyzje derogacyjna,
umozliwiajaca wprowadzenie obowigzkowego mechanizmu podzielonej pfatnosci na wyroby stalowe. Wyroby i ustugi
z zatgcznikow nr 11, 13, 14 do ustawy o podatku od towardw i ustug, ktére dotad objete byty odwrotnym naliczeniem i solidarng
odpowiedzialnoscig, czyli m.in. wyroby hutnicze, zostang objete obowigzkowym split payment. Decyzja umozliwia
zastosowanie obowigzkowego split paymentu na wyroby stalowe na okres od 1 marca 2019 roku do 28 lutego 2022 roku, po
tym okresie Polska bedzie musiata uzyskaé zezwolenie na przedtuzenie stosowania instrumentu. Wprowadzenie
obowigzkowego mechanizmu podzielonej ptatnosci na wyroby z zatacznika 11 oznacza wycofanie sie z odwrotnego obcigzenia
(reverse charge). Funkcjonowanie tych dwdch mechanizméw jednoczesnie nie jest mozliwe.

Wedtug wiceministra finanséw Pana Filipa Switaty, proces legislacyjny miat trwac kilka miesiecy — a realny termin wprowadzenia
zmian miat przypadac na drugg potowe 2019 roku. Ministerstwo Finanséw przekazato do konsultacji, w tym do Polskiej Unii
Dystrybutoréw Stali, projekt ustawy o zmianie ustawy o podatku od towardw i ustug. W przygotowanych przepisach pierwotnie
zaktadano zastgpienie mechanizmu odwrotnego obcigzenia obowigzkowym split paymentem od 1 wrzesnia br. dla wszystkich
wyrobow wymienionych w zatacznikach nr 11, 13 i 14.

Uchwalenie ustawy w brzmieniu zaproponowanym przez resort, oznacza zakornczenie okresu obowigzywania odwrotnego
obcigzenia na rzecz obowigzkowego split paymentu. Z zatacznikéw 11, 13 i 14 zostat utworzony zatgcznik nr 15, do ktérego
ponadto zostaty dodane wyroby, czesci i akcesoria do pojazdow silnikowych, wegiel i produkty weglowe, maszyny i urzadzenia
elektryczne, ich czesci i akcesoria — wszystkie te wyroby, w tym wczesniej uznane juz za wrazliwe wyroby hutnicze beda
podlegac pod obowigzkowa podzielong ptatnos¢ wytgcznie w zakresie transakcji B2B o wartosci powyzej 15 tys. zt.

Ostatecznie pod koniec lipca 2019 roku Sejm rozpatrzyt odestang po poprawkach Senatu ustawe o zmianie ustawy o VAT, ktéra
wprowadza obowigzkowy split payment na wyroby hutnicze i likwiduje reverse charge w stali. W czesci dotyczacej split
paymentu dla branzy stalowej nie wprowadzono zmian. Prezydent podpisat ustawe, ktéra wejdzie w zycie 1 listopada 2019
roku.

3.6. Czynniki, ktore bedg miaty wptyw na wyniki finansowe w perspektywie co najmniej
kolejnego kwartatu

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

Z racji, ze okoto 1/3 zakupow jest rozliczana w walucie euro, nalezy uznac, ze zmienno$¢ kursu ztotéwki do wspomnianej waluty
moze wptyng¢ na wyniki Spotki, jak i Grupy mimo aktywnego stosowania hedgingu walutowego. Jak wida¢ na wykresie
,SREDNIE KURSY NBP EUR/PLN W OKRESIE 01.01.2018-16.09.2019” w rozdziale 3.1 - Przychody, kurs w okresie od stycznia do
czerwca 2019 r. charakteryzowat sie trendem spadkowym z krétkotrwatymi korektami, jednak po osiggnieciu minimum na
poziomie 4,2520 w dniu 28 czerwca 2019 r. nastgpito wyrazne umocnienie EUR.
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W rozdziale 3.2 - Koszty (wykres ,SREDNIE CENY WYROBOW HUTNICZYCH NA POLSKIM RYNKU W OKRESIE 01.01.2018-
16.09.2019”) przedstawiono zmiennos$¢ cen referencyjnych wyrobow stalowych oraz zmiennos¢ ich usrednionej wartosci. Po
dochodowych dla przemystu stalowego trzech kwartatach 2018 roku, ceny spadty w czwartym kwartale 2018, a wolniejszy
wzrost gospodarczy przektada sie na nizsze ceny stali réwniez w tym roku.

Aktualnie mamy do czynienia z duza niepewnoscig na rynku zwigzang globalng nadwyzkg zdolnosci produkcyjnych, rosngcymi
kosztami uprawnien do emisji CO2, wzrostem cen energii i wegla. Zdaniem producentdw to najpowazniejsze wyzwania stojgce
przed catym sektorem.

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

MODERNIZACJA | ROZBUDOWA CENTRUM LOGISTYCZNO-DYSTRYBUCYJNEGO W SOSNOWCU

Zgodnie z zatozeniami Zarzadu Emitenta z koricem 2016 roku byly juz odczuwalne efekty zakonczenia pierwszych etapdéw
inwestycji zwigzanej z modernizacjg i rozbudowg Centrum Logistyczno-Dystrybucyjnego w Sosnowcu. Dzieki optymalizacji
powierzchni magazynowej, modernizacji parku maszynowego oraz infrastruktury istotnie zwiekszono zdolnosci przetadunkowe
i zatadunkowe, a w efekcie osiggnieto zwiekszenie obrotow oraz wynikéw zarowno Bowim S.A., jak i Grupy Emitenta. Obecnie
realizowane sg kolejne etapy inwestycji, polegajace na zadaszeniu estakad nad zwiekszong powierzchnig magazynowa. Ich
ukoriczenie planowane jest na koniec 2019 roku i w ocenie spotki przyczyni sie usprawnienia procesoéw logistycznych oraz
poprawy jakosci dystrybuowanych wyrobow.

Spétka w latach 2017-2018 realizowata kolejne etapy prac modernizacyjnych, ktére w dalszej mierze przyczyniajg sie do
poprawy wynikow Emitenta i Grupy (sprzedaz liczona tonami wzrosta w analizowanym okresie o 1,6% dla Grupy). Zgodnie
z przewidywaniami w drugim potroczu 2018 roku nastgpito zakorczenie prac budowlanych i montazowych dotyczacych
magazynu wysokiego sktadowania, pozwalajgcego na zmagazynowanie ok. 4 tysiecy ton wyrobow stalowych.

W 2018 roku Spotka dokonata zakupu nieruchomosci w postaci dziatek o tgcznej powierzchni ponad 4 ha, przylegajacych do
terenu siedziby Bowim S.A. w Sosnowcu, co zgodnie z dtugoterminowymi planami ma pozwoli¢ m.in na realizacje budowy
bocznicy kolejowej oraz instalacje maszyny do poprzecznego ciecia blach w kregach. Aktualnie trwajg prace koncepcyjne
dotyczace wyzej wymienionych oraz innych przedsiewzie¢, ktére pozwolg na efektywne wykorzystanie zakupionych
nieruchomosci.

ROZBUDOWA SIECI DYSTRYBUCII | ROZWO) SEGMENTU DETALICZNEGO

W 2019 roku i latach kolejnych przewiduje sie dalszy rozwdj sieci handlowej Grupy Bowim, w tym takze otwarcie sieci lokalnych
sktadéw handlowych w gtéwnych miastach Polski. Tworzenie sieci detalicznej dystrybucji ma nastepowac poprzez akwizycje
podmiotdéw, najem infrastruktury (np. magazynéw) lub budowe nowych oddziatow.

KONTYNUACJA INWESTYCJI INFRASTRUKTURALNYCH | BUDOWLANYCH

W ostatnich latach zapadto wiele decyzji $wiadczgcych o ozywieniu sytuacji w sektorze budownictwa. Dla licznych inwestycji
zostaty dopetnione wszelkie niezbedne formalnosci i na tej podstawie mozna byto rozpoczaé prace budowlane. Mowa tu
o inwestycjach kolejowych (realizacja Krajowego Programu Kolejowego), drogowych (gtdéwnie obwodnice i drogi ekspresowe),
z zakresu budownictwa przemystowego (inwestorzy zagraniczni, gtéwnie z branzy Automotive, rozpoczeli budowe swoich
zaktadow w Polsce) oraz budownictwa mieszkaniowego (eksperci z firmy consultingowej PMR przewidujg podtrzymanie
ozywienia takze w tym sektorze). W zwigzku z powyzszym mozna oczekiwac dalszego wzrostu popytu na oferowane wyroby.

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

ZMIANY W ZAMOWIENIACH PUBLICZNYCH

Sejm RP uchwalit we wrzesniu 2019 roku nowe prawo zamowien publicznych, ktére ma wej$¢ w zycie z poczatkiem 2021 roku.
Gtownym celem jest zwiekszenie efektywnosci przetargdw czemu stuzy¢ ma nowa uproszczona procedura dla mniejszych
zamowien ponizej progéw unijnych, dla robét budowlanych np. jest to ok. 20 min PLN. Ustanowienie przyjaznej procedury
ponizej progéw unijnych jest najwazniejszg zmiang w tej ustawie. Kolejng istotng zmiang jest dopuszczenie w umowach
o roboty budowlane i dostawe na dtuzej niz 12 miesiecy klauzul waloryzacji wynagrodzenia, nie tylko na korzys¢ wykonawcy,
gdy ceny towaréw wrosng, ale tez zamawiajacego, gdy spadna. Wedtug Jadwigi Emilewicz — przygotowano przejrzysta
procedure zachecajaca do udziatu w przetargach, na ktérej przyswojenie przedsiebiorcy majg prawie poéttora roku. Zdaniem
Ministerstwa Przedsiebiorczosci i Technologii zamdwienia publiczne powinny w wiekszym stopniu niz dotad przyczyniac sie do
wzmacniania polskich firm i catej gospodarki.

MECHANIZMY WPROWADZANE PRZEZ UE WSPIERAJACE EUROPEJSKI PRZEMYSt STALOWY

Dokumentem wspierajgcym europejski przemyst stalowy byto opublikowane w dniu 29 kwietnia 2016 roku przez Komisje
Europejskg rozporzadzenie wykonawcze 2016/670, ktére wprowadzito uprzedni nadzér unijny nad przywozem niektérych
wyrobow z zelaza i stali pochodzacych z niektérych panstw trzecich. Rozporzadzenie to weszto w zycie w ciggu 21 dni od dnia
publikacji. Wedtug Komisji system ma: ,stuzy¢ do przewidywania krétkoterminowych zmian na rynku, co umozliwi
podejmowanie niezbedne dziatan, jesli zaistnieje taka potrzeba."

Mechanizm jest czescig szeregu dziatan majacych na celu wsparcie sektora stalowego w UE i polega na tym, ze import stali do
Unii Europejskiej bedzie wymagat licencji importowych, co pozwoli lepiej monitorowac jego wielkos$¢ i nastepujgce w nim
zmiany. System ma obowigzywac przez 4 lata do 15 maja 2020 r.
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CtA ANTYDUMPINGOWE

W dobiegajacej konca pod kierownictwem Jean-Clauda Junckera kadencji Komisji Europejskiej przyjeto 25 indywidualnych
instrumentow ochronnych w handlu stalg (sposrod 35 wszystkich) oraz zainicjowano w 2019 roku ostateczne srodki ochronne
na wyroby stalowe. Komisja Europejska zauwazyta, ze wprowadzone cta wahaty sie $rednio w przedziale 29%-45%. Dziatania
te, jak podata Komisja w raporcie spowodowaty, ze import produktéw stalowych objetych przyjetymi Srodkami zmniejszyt sie
$rednio o ponad 95% w porédwnaniu z wielkoscig przywozu przed natozeniem srodkow.

Gtowne Srodki stosowane w tym zakresie zostaty przedstawione w rozdziale 3.5. - Czynniki i zdarzenia, w tym o nietypowym
charakterze, majgce znaczgcy wptyw na dziatalnosc i wyniki finansowe Emitenta oraz Grupy Emitenta.

Dzieki temu hamowana jest podaz tanich wyrobdow stalowych spoza UE, a tym samym podtrzymanie wzrostowej tendencji
takze na polskim rynku.

UNIJNE SRODKI NA INWESTYCIE

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

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

SYTUACJA GEOPOLITYCZNA

Niestabilna sytuacja makroekonomiczna i geopolityczna na swiecie, impulsywna polityka zagraniczna prezydenta Standw
Zjednoczonych, niebezpieczna polityka Rosji wobec bytych republik radzieckich przektada sie takze na sytuacje na rynkach
finansowych, a w szczegdlnosci na rynku walutowym. Moze to mie¢ wptyw na wielkos¢ podazy i cene wyrobow hutniczych
nabywanych przez Emitenta od dostawcéw zza wschodniej granicy, a tym samym odbije sie na konkurencyjnosci
dystrybuowanych przez Spoétke wyrobdéw hutniczych.

ZWOLNIENIE PRZEMYStU STALOWEGO Z AKCYZY NA ENERGIE ELEKTRYCZNA

Wysokie koszty produkcji stali w Polsce wynikajg miedzy innymi z koniecznosci optacania akcyzy za energie elektryczng oraz
ponoszenia kosztéw unijnej polityki klimatycznej. Szansg dla polskiego hutnictwa jest obowigzujgce od poczatku 2016 roku
przemyst energochtonny czesciowe zwolnienie z akcyzy na energie elektryczng. Obecnie jednak niekorzystne interpretacje
przepisdw podatkowych sprawiaja, ze beneficjenci zwolnienia maja problemy z uzyskiwaniem ww. ulgi w podatku akcyzowym.
Urzednicy z réznych regiondw inaczej interpretujg te sprawe, co powoduje problemy w rozliczeniu kosztow energii. W kilku
przypadkach sprawy skierowane zostaty do sadu (jedna firma wygrata juz proces, ale urzednicy skarbowi wniesli apelacje).

WZROST CEN ENERGII ELEKTRYCZNEJ

Gtowne cele Unii Europejskiej w zakresie polityki energetyczno-klimatycznej zostaty okreslone w: pierwszym unijnym pakiecie
dziatan klimatyczno-energetycznych wyznaczone do 2020 roku oraz zintegrowanych ramach polityki klimatyczno-
energetycznej do roku 2030, przyjetych w 2014 roku w oparciu o pakiet do 2020 roku. Cele UE to ograniczenie emisji gazéw
cieplarnianych o 20% do 2020 roku i o co najmniej 40% do 2030 roku (w stosunku do poziomu z 1990 roku); zwiekszenie udziatu
energii ze zrédet odnawialnych w catkowitym zuzyciu energii w UE do 20% do 2020 roku oraz zapewnienie co najmniej 27%
udziatu do 2030 roku; zwiekszenie efektywnosci energetycznej UE 0 20% do 2020 roku i o co najmniej 27% do 2030 roku.

Ponadto cele dtugoterminowe okreslone w planie dziatania dotyczacym przejscia na konkurencyjna gospodarke niskoemisyjna
do 2050 roku — zatozenia planu: zmniejszenie emisji 0 80% (w stosunku do poziomu z 1990 r.) wytgcznie za pomoca krajowych
redukcji emisji; planie dziatania do 2050 roku w zakresie energii — przedstawiono cztery gtéwne drogi prowadzace do
zrébwnowazonego, konkurencyjnego i bezpiecznego systemu energetycznego w 2050 roku (efektywnos$¢ energetyczna, energia
odnawialna, energia jadrowa oraz wychwytywanie i sktadowanie dwutlenku wegla).

Poczawszy od konca pierwszego kwartatu 2018 roku zaobserwowano skokowo rosngce ceny energii elektrycznej rynku
hurtowego na Towarowej Gietdzie Energii wynikajgce: z rosnacych cen wegla kamiennego; z rosnacych optat za emisje CO2 dla
wytworcow energii. Ceny energii elektrycznej w Polsce czesto przekraczajg ceny w panstwach sasiednich np. w Niemczech.
Wzrastajgce koszty energii, na ktére odbiorcy nie majg wptywu, mogg istotnie wptywaé na wyniki finansowe przedsiebiorstw
i ich konkurencyjnosc.

PAKIET ULG ENERGETYCZNYCH DLA HUTNICTWA

Minister przedsiebiorczosci i technologii Jadwiga Emilewicz zapowiada uruchomienie szeregu dziatari ostonowych dla spétek
konsumujgcych najwieksza pule energii. Pakiet, obejmujgcy 51 podmiotdw, ktére zuzywajg najwiecej energii, w tym huty, miat
by¢ gotowy do korica 2018 roku i miat obejmowac ulgi i rekompensaty, majace odcigzy¢ przemyst energochtonny z zobowigzan,
jakie naktada na nie wprowadzona w 2018 roku ustawa o rynku mocy. Przedstawiciele przemystu hutniczego zabiegaja takze
o ulgi we wprowadzonej nadmieniong ustawa optacie mocowej. Producenci stali wyliczyli, Zze optata ta od korca 2020 r.
oznaczataby dodatkowy koszt kilkudziesieciu zt do kazdej megawatogodziny nabywanej energii elektrycznej, co w skali catego
sektora datoby ok. 300 min zt rocznie. W ustawie przewidziana jest ulga dla podmiotdw energochtonnych, na razie jednak takich
ulg nie wprowadzono. Ministerstwo Przedsiebiorczosci i Technologii prowadzi proces notyfikacji w Komisji Europejskiej
pierwszej w Unii Europejskiej ulgi w optacie mocowej. Przedsiebiorcy w 2019 roku bedg mogli wybraé tylko jeden system
wsparcia. Albo rekompensaty, albo ten wprowadzony na mocy tzw. ustawy "pradowej".

REKOMPENSATY DLA BRANZ ENERGOCHtONNYCH
Sejm w lipcu 2019 roku uchwalit ustawe umozliwiajgcg ok. 300 przedsiebiorstwom z branz energochtonnych uzyskanie
rekompensat za zawarte w cenie energii koszty nabycia uprawniern do emisji CO2. Rekompensaty majg pomdc naszemu
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przemystowi utrzymac konkurencyjnos¢ z zagranicg. Pierwsze wyptaty — za rok 2019 maja nastgpi¢ w roku 2020. Ma na nie
trafia¢ ok. 890 min PLN rocznie.

REFORMA UNIJNEGO SYSTEMU HANDLU UPRAWNIENIAMI DO EMISJI

W dniu 27 lutego 2018 r. Rada Europejska formalnie zatwierdzita reforme unijnego systemu handlu uprawnieniami do emisji
(ETS) na okres po 2020 r. Zmieniona dyrektywa ETS jest istotnym krokiem UE ku realizacji celu, ktérym jest redukcja emisji
gazdw cieplarnianych o co najmniej 40% do 2030 r., tak jak zaktadajg unijne ramy klimatyczno-energetyczne 2030, i do
wypetnienia zobowigzan wynikajgcych z porozumienia paryskiego. Unijny system handlu uprawnieniami do emisji okresla gérny
limit emisji CO2 dla przemystu ciezkiego i elektrowni. Catkowite dozwolone emisje sg rozdzielane miedzy przedsiebiorstwa
w postaci uprawnien, ktére moga by¢ przedmiotem obrotu. ETS jest jednym z kluczowych elementéw unijnej polityki walki ze
zmiang klimatu, a zarazem zasadniczym narzedziem pozwalajagcym redukowaé emisje gazow cieplarnianych w sposéb
racjonalny pod wzgledem kosztéw. Zostat ustanowiony w 2005 r. jako pierwszy na swiecie znaczacy rynek dwutlenku wegla
i jak dotad pozostaje najwiekszym takim rynkiem.

Unijna polityka klimatyczno-energetyczna spowodowata skokowy wzrost cen uprawnien do emisji CO2. Aktualnie sg one
pieciokrotnie wyzsze niz na poczatku 2018 r. i wynoszg ok. 25 EUR za tone. Istniejg obawy, ze w zwigzku ze wzrostem cen
uprawnien ETS koszty produkgcji stali wzrosng na tyle, ze funkcjonowanie w nowym systemie bedzie nierentowne dla hut
znajdujacych sie na terenie UE. W zwigzku z tym dystrybucja stali moze sie opierac za kilka lat w zdecydowanej mierze na
wyrobach importowanych spoza obszaru Unii. Miedzy innymi z uwagi na wysokie koszty uprawnien do emisji CO2, ArcelorMittal
Poland ogtosit decyzje o planowanym od wrzesnia 2019 roku wstrzymaniu pracy wielkiego pieca i stalowni w Krakowie. Po
protestach pracownikéw zarzad poinformowat o odroczeniu tymczasowego wstrzymania pracy wielkiego pieca i stalowni
w Krakowie.

Na szczeblu krajowym przemyst obecnie oczekuje na nowa ,Polityke energetyczng Polski” i kierunki, jakie tam zostang
wyznaczone. Jej projekt miat by¢ przedstawiony pod koniec 2017 r., jednak prace wcigz trwajg. Ostatni przyjety dokument przez
Rade Ministréw w 2009 roku to Polityka Energetyczna Polski do 2030 roku.

Metall Bulletin poinformowat w kwietniu 2019 roku, ze Rada Unii Europejskiej przyjeta propozycje, aby producentom stali,
zelaza i metali niezelaznych przyznawac do 2030 r., bezptatne uprawnienia do emisji dwutlenku wegla w ramach unijnego
systemu handlu uprawnieniami do emisji. Decyzja, popierajgca wniosek Komisji Europejskiej, zostata podjeta w obawie przed
przeniesieniem produkcji poza UE, gdyby przemyst byt zmuszony kupowac przydziaty. Lista sektoréw kwalifikujgcych sie do
bezptatnych uprawnien do emisji obejmuje rowniez wydobycie i przetwarzanie rud zelaza i metali niezelaznych, a takze
produkcje zelazostopow, produkcje rur stalowych, rur, profili zamknietych i zwigzanych z nimi ksztattek, pretéw ciggnionych na
zimno.

PROJEKTY ZMIAN PODATKOWYCH

Po pieciu latach od obowigzywania mechanizmu odwrdconego obcigzenia, ktéry uratowat rynek stali w Polsce przed
catkowitym upadkiem, Ministerstwo Finansow ogtosito konsultacje ustawy o zmianie ustawy o podatku od towardw i ustug oraz
ustawy — Ordynacja Podatkowa, ktére w sposdb istotny modyfikujg funkcjonowanie mechanizmu. W projekcie resort zamierza
zmienic sposéb identyfikowania towardw i ustug na potrzeby podatku VAT poprzez odejscie od Polskiej Klasyfikacji Wyrobdw
i Ustug (PKWiU 2008) na rzecz Nomenklatury Scalonej (CN) w zakresie towardw, oraz aktualnej Polskiej Klasyfikacji Wyrobow
i Ustug (PKWiU 2015) w zakresie ustug (CN dotyczy wytgcznie towardow). W praktyce oznacza to, ze zakres obowigzywania
mechanizmu odwrotnego obcigzenia zostanie rozciggniety na caty dziat CN 72, za$ solidarnej odpowiedzialnosci na caty dziat
CN 73. Zmiana ta pociggac¢ bedzie za sobg wejscie w oba te mechanizmy nowych wyrobdéw, dotad funkcjonujgcych na
normalnych zasadach opodatkowania. Przedsiebiorstwa dziatajgce w obszarze wyrobdw hutniczych beda musiaty gruntownie
sie do tego przygotowac, przeprowadzajgc audyt, ktore z ich produktéw bedg objete jakim rozwigzaniem. Przejscie z kodéw
PKWiU na CN nie oznacza przejscia jeden do jednego, czasem grupowania kodéw nie pokrywaja sie lub zawierajg inne wyroby,
ktére moga wypasé lub zosta¢ dodane do mechanizmu. Zmiany wraz z cata nowa matrycg VAT wejda w zycie 1 kwietnia 2020
roku.

Natomiast 1 listopada 2019 roku ma wejs¢ w zycie inny przepis tej samej nowelizacji, wprowadzajacy instytucje Wigzacej
Informacji Stawkowej. PUDS liczy, ze postulowane przez branze rozwigzanie stanie sie realng pomoca w kwestiach spornych
dotyczacych opodatkowania poszczegdlnych wyrobdw. Kwestia ta ma znalezé wreszcie rozwigzanie na gruncie prawa
podatkowego. Co wazne, projekt zapowiada stworzenie bazy WIS-6w oraz umozliwi ich stosowanie przez wszystkie podmioty.
Jak wynika z przyjetych uwag konsultacji spotecznych, wnioski o udzielenie Wiazacej Informacji Stawkowej podatnicy beda
mogli sktadac juz od 1 listopada 2019 roku, a nie jak pierwotnie zaktadano w projekcie ustawy o zmianie ustawy o VAT oraz
ustawy — Ordynacja podatkowa od 1 kwietnia 2019 roku. Jednakze pozyskana informacja stawkowa bedzie prawomocna
dopiero od kwietnia 2020 roku i tym samym od tego okresu bedzie chroni¢ podatnika przed negatywnymi konsekwencjami ze
strony organu podatkowego.

W celu utatwienia weryfikacji przysztych kontrahentéw od 1 wrzesnia 2019 roku zostata wdrozona biata lista podatnikdw,
zawierajaca niezbedne informacje o podatnikach VAT. Stworzenie jednej bazy zawierajgcej wszystkie informacje o statusie
podatnikéw VAT znacznie usprawni proces wyszukiwania danych o innych podmiotach gospodarczych. Biata lista oprécz
korzysci niesie ze sobg jednak nowe obowiazki, a nawet sankcje wobec czynnych podatnikow VAT. W zwigzku z umieszczeniem
na niej rachunkow rozliczeniowych kontrahenta, podatnik kazdorazowo przed dokonaniem przelewu do danego kontrahenta
bedzie miat obowigzek sprawdzac¢, czy dany rachunek bankowy zostat zarejestrowany /poza ustawowymi wigczeniami/ i na
pewno zgadza sie z danymi na opublikowanej biatej liscie podatnikdw. Od 1 stycznia 2020 roku, kto zaptaci za transakcje
o wartosci powyzej 15 tys. zt na rachunek bankowy kontrahenta, ktéry nie odprowadzi z tytutu takiej transakcji podatku VAT,
narazi sie na solidarng odpowiedzialnosc¢ ze sprzedawca za VAT nie rozliczony z tytutu tej transakcji. Ponadto taki wydatek nie
bedzie zaliczony do kosztow uzyskania przychodu w PIT lub CIT.
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3.8. Stanowisko Zarzadu odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz finansowych w $wietle wynikow zaprezentowanych w raporcie

Emitent nie publikowat jednostkowych ani skonsolidowanych prognoz wynikéw finansowych na 2019 rok. Niemiej jednak
Zarzad Spdtki w dniu 26.08.2019 roku raportem biezgcym nr 27/2019 przekazat do publicznej wiadomosci wstepne dane
o jednostkowych przychodach netto ze sprzedazy oraz o wynikach finansowych za | potrocze 2019 roku, a 10.09.2019 roku
raportem biezgcym nr 28/2019 przekazat do publicznej wiadomosci wstepne dane o skonsolidowanych przychodach netto ze
sprzedazy oraz o wynikach finansowych za | pétrocze 2019 roku. Ponizej w tabeli zaprezentowano poréwnanie osiggnietych
w | pétroczu 2019 roku wynikow z danymi wynikajgcymi z przytoczonych raportow biezgcych.

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

Wyszczegdlnienie Dane z raportu Jednostkowe  Zmiana Dane zraportu  Skonsolidowane Zmiana
biezgcego nr  dane finansowe biezagcegonr  dane finansowe
27/2019 (dane (zrealizowane) 28/2019 (dane (zrealizowane)
jednostkowe) skonsolidowane)
Przychody 716.898 716.898 0% 681.860 681.860 0%
Zysk operacyjny 2.852 2.852 0% 4571 4571 0%
Zysk netto -2.960 -2.960 0% -1.962 -1.962 0%

4. Podstawowe informacje o Emitencie

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

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

Siedziba Spotki wraz z magazynem centralnym jest zlokalizowana w Sosnowcu i petni funkcje centrum dystrybucyjno-
logistycznego. Sie¢ dystrybucyjna Emitenta obejmuje swym zasiegiem praktycznie caty obszar kraju, a w jej sktad wchodzi
magazyn przetadunkowy w Stawkowie oraz oddziaty handlowe zlokalizowane w Biatymstoku, Gdansku, Kielcach, Lublinie,
Poznaniu, Szczecinie (razem z magazynem), Toruniu, Warszawie. Sie¢ ta jest uzupetniona infrastrukturg spotek z Grupy
Kapitatowej w postaci centrum serwisowo-magazynowego w Ptocku (nalezgcego do spdtki zaleznej — Passat Stal S.A.) oraz
centrum dystrybucyjno-logistycznego w Rzeszowie wraz z magazynem handlowym w Jasle (nalezgcych do spétki zaleznej
Bowim-Podkarpacie Sp. z 0.0.).

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

KAPITAt ZAKEADOWY

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

TABELA: KAPITAE AKCYJNY SPOLKI

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

rynku

regulowanym

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

WALNE ZGROMADZENIE AKCJONARIUSZY

Zarzad Spotki zwotat na dzien 17 czerwca 2019 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy (raport biezacy nr 14/2019).
Zgodnie z podjetg w dniu 17 maja 2019 r. uchwata, Zarzad rekomendowat wyptate dywidendy dla akcjonariuszy w kwocie
0,03 zt na jedng akcje (raport biezacy nr 13/2019).

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki podjeto w dniu 17 czerwca 2019 roku (raport biezacy nr 24/2019) uchwate w sprawie
podziatu zysku za rok 2018. Zgodnie z podjetg uchwatg kwote 530.066,01 zt przeznaczono na wyptate dywidendy
w rekomendowanej wysokosci 0,03 zt na jedng akcje. Dzierr dywidendy Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki ustalito na 26
czerwca 2019 r., a termin wyptaty dywidendy na dzien 5 lipca 2019 r.
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4.1. Sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej
Ponizej przedstawiono sktad Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Spétki na dziert publikacji niniejszego raportu.

Zarzad Spotki

Zarzad Emitenta jest trzyosobowy:

" Jacek Rozek — Wiceprezes Zarzadu,

®  Adam Kidata — Wiceprezes Zarzadu,

" Jerzy Wodarczyk — Wiceprezes Zarzgdu.

Rada Nadzorcza
W sktad Rady Nadzorczej Emitenta wchodzi obecnie siedem osdb:

®  Feliks Rozek — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

®  Jan Kidata — Cztonek Rady Nadzorczej,

" Aleksandra Wodarczyk — Cztonek Rady Nadzorcze],
®  Katarzyna Czerniak — Cztonek Rady Nadzorczej,

" Jerzy Biernat — Cztonek Rady Nadzorczej,

®  Tadeusz Borysiewicz — Cztonek Rady Nadzorczej,

" Janusz Koclega — Cztonek Rady Nadzorczej.

Od daty publikacji poprzedniego raportu okresowego do dnia publikacji niniejszego raportu sktad Zarzadu Spétki nie ulegt
zmianie.

Kadencja, cztonkéw Zarzadu uptywa z dniem 8 maja 2022 roku. Ich mandaty wygasna najpozniej z dniem odbycia WZ Emitenta
zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za rok obrotowy koriczacy sie dnia 31 grudnia 2021 roku.

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

Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje funkcje w siedzibie Emitenta w Sosnowcu przy ul. Niweckiej 1e.

Komitet Audytu

Na dzien publikacji niniejszego raportu, w sktad Komitetu Audytu funkcjonujgcego w ramach Rady Nadzorczej Emitenta od
dnia 28 czerwca 2013 roku wchodzg trzy osoby, a na dzien 30 czerwca 2019 roku oraz dzien publikacji raportu sg to:

®  Katarzyna Czerniak— Przewodniczgca Komitetu Audytu,

" Feliks Rozek — Cztonek Komitetu Audytu,

" Jerzy Biernat — Cztonek Komitetu Audytu,

Komitet Audytu wykonuje swoje funkcje w oparciu o obowigzujgce przepisy prawne.
4.2. Akcjonariat
TABELA: STRUKTURA AKCJONARIATU BOWIM S.A. NA DZIEN PUBLIKACJI RAPORTU, TJ. 23.09.2019:

Liczba gtosow % udziat
Lp. Struktura akcjonariatu Liczba akgji % w kapitale g gtoséw na
na WZA
WZA
1 Adam Kidata 4.132.353 21,18% 6.257.353 24,17%
2 Jacek Rozek 4.132.353 21,18% 6.257.353 24,17%
3 Jerzy Wodarczyk 4.132.353 21,18% 6.257.353 24,17%
4 Pozostali akcjonariusze, 5.204.098 26,66% 5.204.098 20,10%
w tym: Konsorcjum Stali S.A. 557.098 2,85% 557.098 2,15%
5 "Bowim" S.A. zakup w ramach operacji buy back* 1.913.490 9,80% 1.913.490 7,39%
Razem 19.514.647 100,00% 25.889.647 100,00%
*) akcje wtasne skupione w ramach operacji buy back nie biorg udziatu podczas WZ Spétki
TABELA: STRUKTURA AKCJONARIATU BOWIM S.A. NA DZIEN 30.06.2019:
Liczba gtoséw % udziat
Lp. Struktura akcjonariatu Liczba akcji % w kapitale g gtoséw na
na WZA
WZA
1 Adam Kidata 4.132.353 21,18% 6.257.353 24,17%
2 Jacek Rozek 4.132.353 21,18% 6.257.353 24,17%
3 Jerzy Wodarczyk 4.132.353 21,18% 6.257.353 24,17%
4 Pozostali akcjonariusze, 5.271.808 27,00% 5.271.808 20,36%
w tym: Konsorcjum Stali S.A. 624.808 3,20% 624 808 241%
5 "Bowim" S.A. zakup w ramach operacji buy back* 1.845.780 9,46% 1.845.780 7,13%
Razem 19.514.647 100,00% 25.889.647 100,00%

*) akcje wtasne skupione w ramach operacji buy back nie biorg udziatu podczas WZ Spétki
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W raporcie biezgcym nr 08/2017 z dnia 28.02.2017r. przekazano do publicznej wiadomosci informacje o zawarciu dnia
28.02.2017 roku przez Emitenta z Konsorcjum Stali S.A. Aneksu nr 5 do Porozumienia Inwestycyjnego z dnia 3 grudnia 2010r.
Emitent i Konsorcjum Stali postanowili zmieni¢ §3 ust. 3 Aneksu nr 4, wydtuzajgc z 14 do 75 dni wskazany tam termin w jakim
Emitent, otrzymawszy wezwanie od Konsorcjum Stali, zobowigzany jest, jako kupujacy do zwarcia z Konsorcjum Stali, jako
sprzedajgcym, Umowe Sprzedazy Il, na mocy ktérej Emitent zakupi 1.286.548 akcji wiasnych Emitenta za cene 18.000.160 PLN.,
a ptatnos$¢ za akcje zostanie roztozona na transze miesieczne w okresie 15.06.2017r.-15.12.2021r. W Aneksie nr 5 strony
zmienity rowniez zapisy § 3 ust. 5 Aneksu nr 4 w ten sposob, iz w zwigzku z opisang wyzej zmiang zawartego w §3 ust. 3 Aneksu
nr 4 terminu na zawarcie Umowy Sprzedazy Il, pierwsza transza pfatnosci za akcje stanowic¢ bedzie sume trzech pierwszych
transz przewidzianych w dotychczasowym brzmieniu §3 ust. 5 Aneksu nr 4, co jednoczesnie zmniejszy liczbe transz z
piecdziesieciu siedmiu do pieédziesieciu pieciu, bez zmiany kwoty kolejnych transz. W pozostatych zakresie Porozumienie
Inwestycyjne nie ulegto zmianom oraz ustanowione zabezpieczenia pozostajg bez zmian.

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

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

W okresie pierwszego potrocza Emitent dokonat odkupu 135.420 akcji stanowigcych 0,69% kapitatu zaktadowego Bowim S.A.
Natomiast od poczatku roku do dnia publikacji niniejszego raportu wielkosci te wyniosty odpowiednio 203.130 akcji i 1,04%
udziatu w kapitale zaktadowym.

ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI LUB UPRAWNIEN DO AKCJI PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE EMITENTA
Ponizsza tabela przedstawia akcje Spotki bedgce w posiadaniu, posrednio lub bezposrednio, Cztonkéw Zarzadu lub Rady
Nadzorczej na dzien publikacji raportu, wraz ze zmianami od dnia publikacji poprzedniego raportu kwartalnego. Informacje
zawarte w tabeli oparte sg na informacjach otrzymanych od cztonkéw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej zgodnie z Art. 160 par. 1
Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

TABELA: AKCJE POSIADANE PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE EMITENTA NA DZIEN 30.09.2019

Osoba Funkcja petniona w organach Emitenta Liczba akcji Zmiana w okresie
Adam Kidata Wiceprezes Zarzadu 4.132.353 Bez zmian
Jacek Rozek Wiceprezes Zarzadu 4.132.353 Bez zmian
Jerzy Wodarczyk Wiceprezes Zarzadu 4.132.353 Bez zmian
Feliks Rozek Przewodniczacy Rady Nadzorczej - Bez zmian
Jan Kidata Cztonek Rady Nadzorczej - Bez zmian
Aleksandra Wodarczyk Cztonek Rady Nadzorczej - Bez zmian
Katarzyna Czerniak Cztonek Rady Nadzorczej - Bez zmian
Jerzy Biernat Cztonek Rady Nadzorczej - Bez zmian
Tadeusz Borysiewicz* Cztonek Rady Nadzorczej - Bez zmian
Janusz Koclega* Cztonek Rady Nadzorczej - Bez zmian

* posrednio przez Konsorcjum Stali S.A. posiadajg 557.098 akcji

4.3, Historia Emitenta

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

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

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

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

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

W dniu 25 sierpnia 2015 roku Spétka przejeta od osoby fizycznej 10 udziatéw w spétce zaleznej Betstal Sp. z 0.0. stanowigcych
10% udziatu w kapitale zaktadowym Spétki Betstal, osiggajac tym samym 100% udziatu w kapitale zaktadowym.

Na dzier 30 czerwca 2019 roku oraz na dzien przekazania niniejszego raportu Grupa Kapitatowa ,, Bowim” obejmuje podmiot
dominujacy BOWIM S.A. oraz trzy spotki zalezne: Bowim-Podkarpacie Sp. z 0.0., Betstal Sp. z 0.0. oraz Passat-Stal S.A.
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4.4,

Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Emitenta z innymi
podmiotami

Struktura i dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej
Na dzied 30 czerwca 2019 roku oraz na dzien przekazania niniejszego raportu Grupa Kapitatowa obejmuje jednostke
dominujaca Spdtka oraz trzy spotki zalezne tj.: Bowim-Podkarpacie Sp. z 0.0., Betstal Sp. z 0.0. oraz Passat-Stal S.A.

Ponizszy schematy przedstawia strukture Grupy Kapitatowej wg stanu na dzien publikacji niniejszego raportu.

SCHEMAT: GRUPA KAPITALOWA EMITENTA NA DZIEN PUBLIKACJI NINIEJSZEGO RAPORTU
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Emitent nie nalezy do grupy kapitatowej innego podmiotu.

W pierwszym pofroczu 2019 roku oraz do dnia publikacji niniejszego raportu nie nastgpity zadne zmiany w strukturze Grupy
Kapitatowej Emitenta.

CHARAKTERYSTYKA JEDNOSTEK ZALEZNYCH:

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

Podstawowg dziatalnoscia Bowim-Podkarpacie Sp. z 0.0. jest sprzedaz wyrobdow hutniczych na lokalnym rynku
podkarpackim. Bowim-Podkarpacie Sp. z 0.0. oferuje w szerokim zakresie stale weglowe niestopowe i niskostopowe
producentdw krajowych i zagranicznych, w tym w szczegdlnosci blach, pretow, w tym zbrojeniowych, ksztattownikdéw, rur
oraz profili.

Betstal Sp. z 0.0. z siedzibg w Gliwicach

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

Passat-Stal S.A. z siedzibg w Biatej k/Ptocka

Passat-Stal S.A. funkcjonuje na rynku od 2000 r. konsekwentnie rozwijajgc profesjonalny park maszynowy oraz zwiekszajgc
zakres asortymentu i oferowanych ustug. Spétka dostarcza odbiorcom blache w kregach, arkuszach, tasmach i profile
stalowe. Passat-Stal S.A. Swiadczy réwniez ustugi ciecia poprzecznego, wzdtuznego, przetwarzania stali oraz ustugi
profilowania. Passat — Stal S.A. jest obecnie stalowym centrum serwisowym oferujgcym produkty w znacznej mierze
przetworzone.
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4.5. Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Emitenta oraz Grupy Kapitatowej Bowim jest dystrybucja wyrobow hutniczych
poprzez wtasng sie¢ sprzedazy, a takze produkcja prefabrykatow zbrojeniowych (poprzez spotke zalezng BETSTAL Sp. z 0.0.),
ciecie wzdtuzne i poprzeczne blach oraz produkcji profili zimno gietych oraz proces ciecia wzdtuznego i poprzecznego blach
w kregach (poprzez centrum serwisowe w spotce zaleznej Passat-Stal S.A.). Emitent poprzez outsourcing swiadczy ustugi
montazu stali zbrojeniowej na potrzeby budownictwa infrastrukturalnego, przemystowego oraz mieszkaniowego i ustugi
transportu towarow zakupionych przez kontrahentéw.
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Siedziba Spotki wraz z magazynem centralnym jest zlokalizowana w Sosnowcu i petni funkcje centrum dystrybucyjno-
logistycznego. Sie¢ dystrybucyjna Emitenta obejmuje swym zasiegiem praktycznie caty obszar kraju, a w jej sktad wchodzi
magazyn przetadunkowy w Stawkowie oraz oddziaty handlowe zlokalizowane w Biatymstoku, Gdansku, Kielcach, Lublinie,
Poznaniu, Szczecinie (razem z magazynem), Toruniu, Warszawie. Sie¢ ta jest uzupetniona infrastrukturg spoétek z Grupy
Kapitatowej w postaci centrum serwisowo-magazynowego w Ptocku (nalezacego do spétki zaleznej — Passat Stal S.A.) oraz
centrum dystrybucyjno-logistycznego w Rzeszowie wraz z magazynem handlowym w Jasle (nalezgcych do spotki zaleznej
Bowim-Podkarpacie Sp. z 0.0.).

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

TABELA: STRUKTURA ASORTYMENTOWA PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY EMITENTA W | POtROCZU 2019 | 2018 ROKU

| pétrocze 2019 | pétrocze 2018

Wyszczeg6lnienie Wartos$é Udziat llos¢ Wartos¢ Udziat llosé

[tys. PLN] [%] [t] [tys. PLN] [%] [t]
Blachy 308 344 43% 119918 268 162 38% 103 879
Rury i profile 143 678 20% 48 235 158 168 22% 51823
Prety zbrojeniowe 93 209 13% 41321 110707 16% 47 057
Ksztattowniki 75571 10% 29511 72528 10% 29041
Prefabrykaty zbrojeniowe 50076 7% 19769 51029 7% 20 666
Prety 33205 5% 13228 39328 6% 15421
Inne 11063 2% 4911 7126 1% 3115
RAZEM 100% 276 893 100% 271002
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W samej strukturze asortymentowej przychoddw nie zaszty zmiany, ktére mozna by uznac za istotne. Od lat czotowe miejsca
wsrdd sprzedawanych towardéw stanowia blachy z 43% udziatem w przychodach | pétrocza 2019 roku (38% - IH 2018 r.) oraz
rury i profile z 20% udziatem (22% - IH 2018 r.). Pozostate asortymenty osiggnety tagcznie 37% udziatu w przychodach | pétrocza
2019 roku i 40% udziatu w analogicznym okresie roku poprzedniego.

TABELA: STRUKTURA BRANZOWA PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY EMITENTA W | POtROCZU 2019 | 2018 ROKU
| pétrocze 2019 | pétrocze 2018

Wyszczegdlnienie Wartosé Udziat Warto$é Udziat Dynamlfa

[tys. PLN] [%] [tys. PLN] [%] %]
Przemyst metalowy 182 425 26% 161442 23% 13%
Konstrukcje stalowe 160 545 22% 134510 19% 19%
Handel 124 745 17% 137 833 19% -9%
Przemyst budowlany 114 652 16% 137 377 19% -17%
Inny 78 106 11% 77 361 11% 1%
Przemyst maszynowy 49914 7% 51926 7% -4%
Przemyst energetyczny 6511 1% 7775 1% -16%
RAZEM 716 898 100% 708 225 100% 1%

W IH 2019 roku gtéwnymi odbiorcami Spétki byty podmioty z branzy metalowej, a ich 26% udziat w strukturze przychodow ze
sprzedazy wzrost z poziomu 23% w odniesieniu do analogicznego okresu 2018 roku. Nalezy zaznaczy¢, ze w jednostkowej
branzowej strukturze Emitenta ujeta jest rowniez sprzedaz wewnatrz Grupy Kapitatowej na rzecz spotki Passat-Stal S.A., co
powoduje iz w ujeciu sprzedazy wytgcznie poza Grupe Kapitatowa udziat odbiorcéw nalezacych do segmentu przemystu
metalowego jest mniejszy i wynosi 18%.

Kolejne trzy miejsca pod wzgledem udziatu w przychodach ze sprzedazy w okresie I-VI 2019 roku zajmowali odbiorcy z branzy
konstrukcji stalowych (22%), handlowej (17%) i przemystu budowlanego (16%). Najwieksze przyrosty wartosci przychoddéw
odnotowano w segmencie konstrukcji stalowych i metalowym. Natomiast najwiekszy procentowy przyrost wystgpit réwniez
w kategorii konstrukcji stalowych (wzrost o 19%).

TABELA: STRUKTURA ASORTYMENTOWA PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY GRUPY EMITENTA W | POLROCZU 2019 | 2018 ROKU

| pétrocze 2019 | pétrocze 2018

Wyszczegdlnienie Wartos¢ Udziat llos¢ Wartos¢ Udziat llos¢

[tys. PLN] [%] [t] [tys. PLN] [%] [t]
Blachy 252 536 37% 96 284 217 327 32% 81612
Rury i profile 150 148 22% 50330 167 848 25% 55217
Prety zbrojeniowe 104 225 15% 46 073 120310 18% 51151
Ksztattowniki 77 328 12% 30 000 73 890 11% 29 415
Prefabrykaty zbrojeniowe 50 056 7% 19757 51 055 8% 20633
Prety 34925 5% 13667 40748 6% 15752
Inne 10890 2% 4918 6918 1% 3125
RAZEM 100% 261029 100% 256 905

W samej strukturze asortymentowej przychoddw Grupy Emitenta nie zaszty zmiany, ktére mozna by uznac za istotne. Od lat
czotowe miejsca wsrdd sprzedawanych towaréw stanowig blachy z 37% udziatem w przychodach | pétrocza 2019 roku (32% -
IH 2018 r.) oraz rury i profile z 22% udziatem (25% - IH 2018 r.). Pozostate asortymenty osiggnety tacznie odpowiednio 41%
i 43% udziatu w przychodach w okresie I-VI 2019 oraz I-VI 2018 roku.

TABELA: STRUKTURA BRANZOWA PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY GRUPY EMITENTA W | POLROCZU 2019 | 2018 ROKU

| pétrocze 2019 | pétrocze 2018 Dynamika

Wyszczegdlnienie Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udziat (%]
[tys. PLN] [%] [tys. PLN] [%]

Konstrukcje stalowe 168 183 25% 144 921 21% 16%
Przemyst metalowy 125038 18% 111 660 16% 12%
Przemyst budowlany 116 829 17% 139 444 21% -16%
Handel 111 489 16% 127 110 19% -12%
Inny 100 789 15% 92 944 14% 8%
Przemyst maszynowy 53017 8% 55415 8% -4%
Przemyst energetyczny 6514 1% 7778 1% -16%
RAZEM 681 860 100% 679 273 100% 0%

W IH 2019 roku gtéwnymi odbiorcami Grupy Bowim byty podmioty z branzy konstrukcji stalowych, a ich 25% udziat w strukturze
przychoddéw ze sprzedazy zmienit sie o +4 p.p. w odniesieniu do analogicznego okresu 2018 roku. Kolejne trzy miejsca pod
wzgledem udziatu w przychodach ze sprzedazy w | pétroczu 2019 roku zajmowali odbiorcy z branzy metalowej (18%), branzy
budowlanej (17%) oraz handlowej (16%). Najwiekszy, bo 16% przyrost wartosci przychoddéw odnotowano w kategorii
konstrukcji stalowych (tu odnotowano rowniez najwiekszy wartosciowy przyrost), istotne zmiany nastgpity réwniez
w segmencie przemystu budowlanego (spadek 16%), handlu (spadek 12%) i metalowego (wzrost 12%).
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4.6. Informacje o rynkach zbytu i zaopatrzenia

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

Wiekszos¢ sprzedazy generowana jest na rynku krajowym. Przychody z tytutu sprzedazy eksportowej Emitenta i Grupy
Kapitatowej Bowim w okresie I-VI 2019 roku stanowity ok. 0,9% sprzedazy ogétem. W strukturze sprzedazy krajowej najwiekszy
udziat w okresie I-VI 2019 roku miaty wojewddztwa: mazowieckie (28%), slaskie (13%) oraz wielkopolskie (8%).

Z kolei analizujgc taczny udziat 10 najwiekszych odbiorcéw, rok do roku nie wystgpity istotne zmiany ich udziatu w ogdlinej
wartosci przychoddw ze sprzedazy —zaréwno w IH 2019 i IH 2018 roku udziat ten wynidst ok. 14% dla Emitenta i Grupy. Ponadto
zaden z odbiorcow nie przekroczyt poziomu 6% udziatu, co $wiadczy o petnej niezaleznosci Emitenta od nabywcdw.

Emitent, jako centrum zakupowe Grupy, dazy w swojej polityce do niezaleznosci zakupowej, ktéra pozwala na przemyslane
funkcjonowanie, niezagrozone utratg podstawowego Zrddta zaopatrzenia. W tym celu Emitent dokonuje wyboru 2-3
podstawowych dostawcow w kazdym asortymencie, a dostawy od tych podmiotow sg uzupetniane na biezgco przez zakupy od
dostawcow o mniejszym znaczeniu i mobilnosci. Ponadto Spétka realizuje dostawy od kilkudziesieciu producentéw krajowych
i zagranicznych. Taki model pozwala Emitentowi na dokonywanie swobodnego wyboru najkorzystniejszych dla siebie
warunkow dostawy poszczegdlnych wyrobdw hutniczych. U 10 najwiekszych dostawcéw Emitent dokonat w pierwszym
poétroczu 2019 roku 64% zakupdw, a w analogicznym okresie 2018 roku byto to 60%. Udziat w zakupach netto 2 najwiekszych
dostawcow wynidst tagcznie 26%, a pozostali dostawcy jednostkowo nie przekroczyli progu 12%. Z wieloma podstawowymi
dostawcami Emitent negocjuje i podpisuje umowy handlowe pozwalajgce na uzyskanie rabatow przy odpowiednim poziomie
zrealizowanych i terminowo zaptaconych zamowien.

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

Relacje handlowe z dostawcami krajowymi Emitenta opierajg sie gtéwnie na pisemnych zamowieniach do kazdorazowych
dostaw, natomiast krotkoterminowe umowy i dtugoterminowe umowy ramowe okreslajgce ogdlne warunki wspotpracy
zdarzajg sie rzadko. Import w IH 2019 roku stanowit 35% zakupdw Spétki (33% w IH 2018 roku) i prowadzony byt w oparciu
o zawierane kontrakty.

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

Zasady uzupetniania zapasow
Emitent dokonuje uzupetniania standw magazynowych w oparciu o plany sprzedazowe, wyniki raportéw z systemu gospodarki
magazynowej oraz na podstawie biezgcej analizy rynku stalowego oraz jego trenddw.

Do gtéwnych kryteriéw zakupu towardw stosowanych przez Emitenta nalezg:

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

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

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

= zakupy w oparciu o dokonywang analize sytuacji na rynku (ograniczanie wptywu wysokiej fluktuacji cen stali). W zwigzku
ze specyfika rynku stalowego charakteryzujgcego sie dos¢ duza zmiennoscia cen, Emitent dokonuje ciggtego monitoringu
rynku stali i wyrobow hutniczych. W zaleznosci od wynikéw biezgcej analizy rynku Emitent podejmuje decyzje o ilosci
zamawianych materiatéw i wyborze dostawcy.

5. Informacje dodatkowe

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

Ponizej przedstawiono kluczowe ryzyka Grupy Kapitatowej Bowim, w tym wskazano specyficzne ryzyka Jednostki Dominujgcej
oraz Grupy Bowim.
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CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z OTOCZENIEM RYNKOWYM

Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczna

Z uwagi na fakt, iz przychody Grupy Kapitatowej Bowim sg prawie w catosci realizowane na terenie kraju (ok. 99% ogdtu
przychoddéw netto w pierwszym poétroczu 2019 roku), jej dziatalnos¢ jest wistotnym stopniu uzalezniona od sytuacji
makroekonomicznej Polski, a w szczegdlnosci od:

. tempa wzrostu PKB,

= poziomu naktadéw budzetowych na inwestycje,

= efektywnego wykorzystania funduszy unijnych,

= poziomu inwestycji prywatnych, krajowych i zagranicznych.

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

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

Ryzyko zmian stép procentowych

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

Ryzyko ptynnosci

Emitent w celu ciggtego rozwoju i budowania pozycji rynkowej korzysta z zewnetrznych zrodet finansowania gtownie w postaci
linii kredytowych, kredytéw obrotowych, inwestycyjnych, leasingu, faktoringu oraz pozyczek. Dzieki wykorzystaniu efektu
dzwigni finansowej podnoszony jest poziom rentownosci, jednak powstaje jednoczesnie ryzyko niewyptacalnosci, czyli utraty
zdolnosci do terminowego regulowania zobowigzan oraz pozyskiwania srodkéw na finansowanie dziatalnosci. Aby ograniczy¢
poziom nadmienionego ryzyka w Grupie Kapitatowej BOWIM aktywnie i w sposéb permanentny zarzadza sie poziomem
zadtuzenia, jak i dywersyfikacjg zrodet kapitatow obcych, monitoruje zdolnos¢ do regulowania zobowigzan w krétkim, srednim
i dtugim terminie oraz wykorzystuje zréznicowane narzedzia dla efektywnego zarzadzania ptynnoscia.

Zestaw powyzszych czynnosci pozwala na utrzymanie ciggtosci dziatania, poprzez zabezpieczenie dostepnosci srodkow
pienieznych wymaganych do realizacji celéw biznesowych Grupy Kapitatowe], przy optymalizacji ponoszonych kosztéw. Za
zarzadzanie ptynnoscia finansowg w BOWIM i przestrzeganie przyjetych w tym zakresie zasad odpowiada Zarzad.

Ryzyko zwigzane z ksztattowaniem sie kurséw walutowych

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

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

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

= prowadzi staty monitoring transakcji narazonych na ryzyko kursowe.

W celu zabezpieczenia sie przed ryzykiem walutowym Emitent prowadzi aktywny hedging oraz kontynuuje wspodtprace
w zakresie doradztwa inwestycyjnego z Domem Maklerskim TMS Brokers S.A. z siedzibg w Warszawie oraz Domem Maklerskim
AFS Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

Ryzyko konkurencji ze strony innych podmiotéw

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

Ryzyko zmiany polityki handlowej hut

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

Czynniki ryzyka zwigzane ze zmiang obowigzujgcych regulacji prawnych

Niejednoznaczne i czesto zmieniane przepisy prawa, zwiaszcza przepisy prawa podatkowego wrazliwego na koniunkture
polityczng, prawa pracy i ubezpieczen spotecznych, prawa handlowego, budowlanego, prawa papieréw wartosciowych, oraz
prawa rynku kapitatowego moga mieé niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ Grupy Bowim. Najwieksze konsekwencje dla sytuacji
finansowe] Emitenta moze mie¢ zmiana przepisow podatkowych lub przyjecie przez organy skarbowe niekorzystnej dla
Emitenta interpretacji przepisow prawa podatkowego, przy czym ryzyko to moze by¢ minimalizowane przez korzystanie przez
Emitenta z instytucji wigzacej interpretacji przepiséw prawa podatkowego.
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Nie bez znaczenia dla dziatalnosci Emitenta jest takze ciggte dostosowywanie wewnetrznego prawa polskiego do przepiséw
obowigzujgcych w Unii Europejskiej, co wptywa na niekorzystna dla prowadzonej dziatalnosci gospodarczej dynamike zmian
legislacyjnych.

Wejscie w zycie nowych regulacji obrotu gospodarczego moze wigzac sie z problemami interpretacyjnymi, niekonsekwentnym
orzecznictwem sgdow, niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez organy administracji publicznej, itp.

Duze znaczenie dla Emitenta moga miec réwniez zmiany lub wprowadzenie nowych aktow prawa europejskiego (rozporzadzen,
dyrektyw), regulujgcych dziatalnos¢ Emitenta, w szczegdlnosci w zakresie prawa pracy, prawa podatkowego prawa ochrony
Srodowiska i prawa rynku kapitatowego. W obszarze ostatniego z nadmienionych zakreséw prawa w 2017 roku pojawito sie
zjawisko tzw. ,dualizmu prawnego”, czyli jednoczesnego obowigzywania przepisow prawa europejskiego i przepiséw
krajowych, ktore nie zostaty jeszcze dostosowane do tych pierwszych.

Wptyw na dziatalno$¢ Grupy Emitenta maja rowniez regulacje prawne dotyczace handlu z krajami nie wchodzacymi w sktad
Unii Europejskiej. Dotyczy to w duzej mierze wysokosci kontyngentédw na wyroby hutnicze importowane do Unii Europejskiej i
zwigzanego z tym systemu udzielania licencji.

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

Decyzje Komisji Europejskiej dotyczace redukcji limitow emisji CO2 dla Polski moga przetozy¢ sie w przysztosci na poziomy
produkcji stali w Polsce i tym samym wptyna¢ na zmniejszenie dostepnosci wyrobow hutniczych dla dystrybutordw stali, w tym
Grupy Emitenta. Nowe ramy polityki klimatyczno-energetycznej UE do roku 2030, przyjete zostaty na posiedzeniu Rady
Europejskiej w pazdzierniku 2014 roku. Gtéwne jego postanowienia to redukcja emisji CO2 co najmniej o 40%, osiggniecie
minimum 27% udziatu Zzrédet odnawialnych (OZE), wspieranie budowy petnego wewnetrznego rynku energii i niewigzacy cel
poprawy efektywnosci energetycznej. Polska ma dosta¢ darmowe uprawnienia do emisji CO2 dla energetyki oraz udziat
w funduszu na modernizacje energetyki. Potencjalne niedobory poszczegdlnych asortymentéw towarowych na rynku
krajowym, Grupa Bowim bedzie uzupetniata poprzez zakupy importowe na rynkach zagranicznych, w celu zapewnienia
dostepnosci produktéw w nizszych cenach, a przez to takze utrzymania konkurencyjnosci wzgledem innych dystrybutorow.

Ryzyko stosowania interpretacji i orzecznictwa w zakresie prawa podatkowego

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

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

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z RYNKIEM KAPITAtOWYM

Ryzyko zawieszenia notowan

Zarzad Gietdy moze na podstawie § 30 ust. 1 Regulaminu Gietdy zawiesi¢ obroét akcjami emitenta na okres do trzech miesiecy:
=  nawniosek emitenta,

= jezeliuzna, Ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu,

= jezeli emitent narusza przepisy obowigzujgce na GPW.

Zgodnie z § 30 ust. 2 Regulaminu Gietdy Zarzad Gietdy zawiesza obrét akcjami na okres nie dtuzszy niz miesigc na zadanie KNF
zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Zgodnie z art. 20 ust. 2 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi w przypadku, gdy obrét okreslonymi papierami wartosciowymi lub innymi instrumentami
finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach wskazujgcych na mozliwosé zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku
regulowanego lub bezpieczeristwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia intereséw inwestorow, na zadanie KNF, spdtka
prowadzaca rynek regulowany zawiesza obrot tymi papierami lub instrumentami, na okres nie dtuzszy niz miesiac.

Na podstawie art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej prawo do czasowego lub bezterminowego wykluczenia akcji z obrotu
gietdowego przystuguje takze KNF, w przypadku stwierdzenia niewykonywania lub nienalezytego wykonywania przez emitenta
szeregu obowigzkow, do ktérych odwotuje sie art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej. KNF przed wydaniem takiej decyzji
zasiega opinii GPW.

Ryzyko wykluczenia akcji z obrotu gietdowego
Zarzad Gietdy moze na podstawie § 31 ust.2 Regulaminu Gietdy wykluczy¢ akcje spétki z obrotu gietdowego:

= jezeli akcje przestaty spetniac¢ inny warunek dopuszczenia ich do obrotu gietdowego, niz nieograniczona zbywalnos¢,
= jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujace na gietdzie,
- na wniosek emitenta,
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= wskutek ogtoszenia upadtosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o ogtoszenie upadtosci z powodu
braku srodkéw w majatku emitenta na zaspokojenie kosztow postepowania,

= jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu,

=  wskutek podjecia decyzji o potgczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu,

= jezeli w ciggu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano zadnych transakcji gietdowych akcjami emitenta,

=  wskutek podjecia przez emitenta dziatalnosci, zakazanej przez obowigzujace przepisy prawa,

= wskutek otwarcia likwidacji emitenta.

Wykluczenie akcji emitenta z obrotu gietdowego ograniczytoby swobode w zbywaniu akcji przez ich wtascicieli.

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA GRUPY EMITENTA

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

Istnieje potencjalne ryzyko odejscia pracownikow o kluczowym znaczeniu z punktu widzenia rozwoju Grupy, co mogtoby mie¢
wptyw na poziom swiadczonych ustug oraz przyszte wyniki finansowe Emitenta i jego Grupy Kapitatowe;.

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

Ryzyko awarii systemu komputerowego

Ewentualna utrata cze$ciowa lub catkowita danych zwigzana z awarig systemdéw komputerowych Grupy Emitenta mogtaby
skutkowac opdznieniami w realizacji zamdwien. Dlatego Grupa Bowim wprowadzita odpowiednie procedury archiwizowania
danych oraz ich zabezpieczania przed niepowotanym dostepem, a takze utratg w wyniku dziatania wiruséw komputerowych.
Celem zminimalizowania przedmiotowego ryzyka rozpoczety zostat w 2016 roku projekt ,,Poprawa ptynnosci i bezpieczenstwa
przesytania danych w Grupie Bowim" (zaawansowanie projektu szacuje sie na 80%).

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

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem sig od gtéwnych dostawcéw

W pierwszym pétroczu 2019 r. Emitent i podmioty z jego grupy kapitatowej zaopatrywaty sie w towary i materiaty zaréwno
u krajowych jak zagranicznych producentéw wyrobow hutniczych. Udziat dziesieciu najwiekszych dostawcéw w okresie I-VI
2019 r. stanowit 64% ogdlnej wartosci zakupow. W zwigzku z tym istnieje ryzyko, iz zmiana polityki handlowej tych podmiotow,
pogorszenie ich sytuacji finansowej przetozy sie negatywnie na wyniki finansowe Emitenta. W celu ograniczenia tego ryzyka
Emitent utrzymuje kontakty handlowe rowniez z mniejszymi dostawcami, tak aby zapewni¢ Spotce i Grupie ptynnosc¢ dostaw.

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

W przypadku zbyt matych standw magazynowych lub braku danego asortymentu, Spotki Grupy narazone sg na ryzyko utraty
potencjalnych przychoddw, co w konsekwencji moze uniemozliwi¢ osiggniecie odpowiednich poziomdw marz. Ponadto, Spofki
Grupy moga mie¢ problemy z zagwarantowaniem wymaganego przez Banki poziomu zabezpieczert umdw kredytowych.

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

Zarzady spotek Grupy Emitenta ograniczajg to ryzyko poprzez biezgce monitoring trendéw wystepujacych na rynku stali
w Polsce, Europie i na $wiecie. W ocenie Zarzadu Emitenta czynnik ryzyka zwigzany z zarzadzaniem stanami magazynowymi
jest typowy dla rynku, na ktérym dziata Grupa Emitenta.

Ryzyko zwigzane z dokonywaniem transakcji z podmiotami powigzanymi

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

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

W przypadku niektérych transakcji z podmiotami powigzanymi Spoétka zobowigzana jest do sporzgdzania dokumentacji
podatkowe] dotyczacej takiej transakcji. Dokumentacja powinna obejmowac¢ m.in. okreslenie funkcji, jakie spetnia¢ beda
podmioty uczestniczgce w transakgji, okreslenie wszystkich przewidywanych kosztéw z nig zwigzanych, a takze metode i sposéb
kalkulacji zyskéw. Dokumentacje nalezy przedtozyé organom podatkowym lub organom kontroli skarbowej na ich zgdanie
w terminie 7 dni od dnia doreczenia zadania. Jezeli organy podatkowe lub organy kontroli skarbowe] okresla dochéd
w wysokos$ci wyzszej (strate w wysokosci nizszej) niz zadeklarowana w zwigzku z dokonaniem transakcji z podmiotem
powigzanym, co do ktdrej istniat obowigzek sporzadzenia dokumentacji, a podatnik nie przedstawi tym organom wymagane;j
przez te przepisy dokumentacji podatkowej - réznice miedzy dochodem zadeklarowanym przez podatnika a okreslonym przez
te organy opodatkowuje sie stawka 50%.
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Ryzyko powigzan rodzinnych pomiedzy cztonkami organu nadzorujgcego i zarzadzajgcego

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

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

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

W przypadkach gdy klienci nie spetniajg przyjetych norm oceny, Spotki Emitenta stosujg dodatkowe zabezpieczenia przysztych
naleznosci w postaci gwarancji bankowych i ubezpieczeniowych, poreczen, cesji, hipotek, uméw zastawu oraz weksli, co
dodatkowo zmniejsza ryzyko niewyptacalnosci klientow. Ryzyko to staje sie szczegdlnie dotkliwe w czasach trwania kryzyséw
gospodarczych, kiedy zwieksza sie ryzyko strat spowodowanych niesciggalnoscig naleznosci oraz zmianami polityk Towarzystw
Ubezpieczeniowych, w wyniku ktérych zostaje ograniczone wtasne ryzyko tychze towarzystw, zarowno dla klientow z gorszymi
wynikami finansowymi jak i dla catych branz.

Istnieje rowniez potencjalne ryzyko zwigzane z ograniczeniem ekspozycji ubezpieczeniowej na Emitenta, a w $lad za tym
zmniejszeniem potencjatu zakupowego Grupy. Emitent prowadzi polityke cyklicznych, kwartalnych spotkan z Towarzystwami
Ubezpieczeniowymi celem prezentacji aktualnej sytuacji finansowej Emitenta.

Planowane wprowadzenie obowigzkowego mechanizmu podzielonej ptatnosci (split payment) na wyroby stalowe (o ktérym
szerzej w rozdziale 3.5 — Czynniki i zdarzenia, w tym o nietypowym charakterze, majgce znaczgcy wptyw na dziatalnosc i wyniki
finansowe Emitenta oraz Grupy Emitenta, w opinii Spotki moze spowodowaé zachwianie ptynnosci finansowej niektorych
podmiotéw na skutek zamrozenia czesci ich srodkdow finansowych.

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

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

Nadmienione wezwanie wptyneto do Spotki w dniu 16.03.2017 r. (o czym Emitent informowat w raporcie biezacym nr 14/2017),
a Umowa Sprzedazy Akcji zostata podpisana przez Bowim S.A. i Konsorcjum Stali S.A. w dniu 22 maja 2017 roku (raport biezacy
31/2017) i nastepnie w dniu 24 maja 2017 roku weszta w zycie w zwigzku z podpisaniem jej przez Dom Maklerski Banku Ochrony
Srodowiska S.A. (raport biezacy 33/2017).

Ryzyko braku wystarczajgcego kapitatu obrotowego

W zwigzku z duzg zmiennoscig cen surowca istotny wptyw na wyniki finansowe Grupy Emitenta ma witasciwe zarzadzanie
kapitatem obrotowym. Wzrost sprzedazy moze spowodowac zagrozenie wystgpienia niedostatkéw w kapitale obrotowym,
a co za tym idzie braku wystarczajacych $rodkéw finansowych, by zgromadzi¢ znaczng ilo$¢ zapaséw w momencie, kiedy ceny
u dostawcdw bedg ksztattowaty sie na korzystnym poziomie. Brak wystarczajagcego poziomu kapitatu obrotowego moze zatem
negatywnie wptyngc na poziom generowanych przez Grupe marz na sprzedazy.

Ryzyko skutkéw awarii maszyn i urzadzen, zniszczenia lub utraty majatku

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

W celu ograniczenia ryzyka Spotki z Grupy Emitenta zawarty kompleksowe ubezpieczenia chronigce posiadane mienie od
wszelkich ryzyk. Zakres ubezpieczenia obejmuje nagte, nieprzewidziane i niezalezne od woli Ubezpieczajacych zniszczenie,
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uszkodzenie lub utrate przedmiotu ubezpieczenia stanowigcego wtasnos¢ spotek lub znajdujgcego sie w posiadaniu spétek na
podstawie tytutu prawnego.

Ryzyko niekorzystnej interpretacji przez Urzad Skarbowy przepiséw podatkowych

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

Ryzyko zwigzane z regulacjami w zakresie RODO

W maju 2018 roku weszto w zycie unijne rozporzadzenie dotyczace ochrony danych osobowych, tzw. RODO. Pomimo
wdrozenia i stosowania przez Emitenta polityki RODO, a takze wprowadzenia dodatkowych rozwigzan informatycznych
w celu zabezpieczenia przetwarzania danych osobowych, moze istniec ryzyko wyptyniecia wrazliwych danych osobowych poza
Spotke iich nieuprawnionego wykorzystania.

Ryzyko ograniczenia przez banki Zzrédet finansowania

Aby ochroni¢ sie przed ryzykiem utraty ptynnosci finansowej Spétka utrzymuje odpowiedni poziom kapitatu obrotowego. Stale
monitoruje i optymalizuje stan naleznosci i zobowigzan, poziom zapaséw oraz dba o utrzymanie optymalnego poziomu limitéw
finansowych. Spotka w biezgcej sytuacji rynkowej wykazuje duzg odpornos¢ na problemy dotykajace branze, takie jak trudnosci
z dostepem do zrddet finansowania, zatory ptatnicze i trudnosci w utrzymaniu ptynnosci finansowej. Niemniej Emitent i jego
Grupa Kapitatowa w znaczacym stopniu korzysta z finansowania dtuznego, a ewentualny wzrost awersji ze strony instytucji
finansowych do ryzyka finansowania sektora dziatalnosci Emitenta mogtyby istotnie utrudni¢ prowadzenie dziatalnosci
i utrzymanie obecnej skali dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitenta

5.2. Wskazanie skutkdw zmian w strukturze jednostki gospodarczej

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

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

Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu nie toczg sie i w okresie 6 miesiecy 2019 roku nie toczyty sie w stosunku do Emitenta
lub jego spoétek zaleznych zadne postepowania przed organami administracji publicznej, ani inne postepowania sgdowe lub
arbitrazowe, ktore mogtyby miec istotny wptyw na sytuacje finansowa lub rentownosé Emitenta, czy Grupy Kapitatowej Bowim
oraz stanowityby pojedynczo lub fgcznie co najmniej 10% kapitatow wiasnych Emitenta. Niemniej jednak Emitent, ze wzgledu
na istotnos¢, zdecydowat sie opisa¢ postepowanie przed Urzedem Kontroli Skarbowej w Katowicach oraz Urzedem Celno-
Skarbowym w Opolu.

POSTEPOWANIE PRZED URZEDEM KONTROLI SKARBOWEJ W KATOWICACH

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

W dniu 3 lipca 2019 r. Emitent poprzez swego petnomocnika, zostat poinformowany o mozliwosci wyznaczenia przez Naczelny
Sad Administracyjny rozprawy w listopadzie 2019 r.

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

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

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

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

POSTEPOWANIE PRZED URZEDEM CELNO-SKARBOWYM W OPOLU
Decyzja Naczelnika Urzedu Celno-Skarbowego w Opolu okre$lajgcej wysokos$é podatku VAT za okres styczen-sierpien 2012r.

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

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

W dniu 4 pazdziernika 2017 r. Spotka zostata poinformowana przez jej petnomocnika o doreczeniu decyzji Naczelnika
Opolskiego Urzedu Celno-Skarbowego w Opolu, nadajgcej rygor natychmiastowej wykonalnosci ww. decyzji doreczonej Spotce
w dniu 2 pazdziernika 2017 r.

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

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

W dniu 20 kwietnia 2018 r. Emitent uzyskat od petnomocnika Spotki informacje o ogtoszeniu w tym dniu wyroku, po dokonanym
w dniu 6 kwietnia 2018 r. rozpoznaniu przez Wojewddzki Sad Administracyjny w Opolu skargi Emitenta na decyzje Naczelnika
Opolskiego Urzedu Celno-Skarbowego w Opolu nr 388000-COP.4103.1.2017.5, utrzymujgcej w mocy decyzje organu pierwszej
instancji nr 388000-CKK-3.4103.1.2017.16, w ktérym to wyroku Wojewddzki Sad Administracyjny w Opolu oddalit skarge
Emitenta.

Emitent nie podziela stanowiska przedstawionego w motywach rozstrzygniecia, gdyz zarzuty naruszenia prawa sformutowane
przez Emitenta byty w jego opinii uzasadnione, a zatem, ze bez uzasadnionych powoddéw Emitentowi zakwestionowano prawo
do odliczenia podatku VAT wynikajgcego z faktur wystawionych przez dostawce Emitenta, gdyz w szczegdlnosci Emitent
dochowat nalezytej starannosci w zakresie jego weryfikacji i dziatat w dobrej wierze, transakcje miaty charakter rzeczywisty
i odbyty sie na normalnych warunkach handlowych, a nadto, ze bezpodstawnie odmdwiono przeprowadzenia wnioskowanych
przez Emitenta w postepowaniu podatkowym dowodow oraz przeprowadzenia rozprawy podatkowej.

W dniu 20 lipca 2018 r. Emitent poprzez swego petnomocnika ztozyt skarge kasacyjng do Naczelnego Sadu Administracyjnego,
zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa.

W dniu 3 lipca 2019 r. Emitent poprzez swego petnomocnika, zostat poinformowany o mozliwosci wyznaczenia przez Naczelny
Sad Administracyjny rozprawy w listopadzie 2019 r.

W przypadku potwierdzenia sie stusznosci stanowiska Spotki, natozony na nig podatek bedzie podlegat zwrotowi (wraz
z odsetkami).

5.4. Informacje o zawartych umowach
Do dnia sporzadzenia niniejszego Raportu i w okresie dwdch kwartatéw 2019 roku zawarto opisane ponizej umowy.

W dniu 14 lutego 2019 roku Bowim S.A. zawart Umowe ramowa z dnia 28 stycznia 2019 roku z Mercus Logistyka Sp. z o.0.
(Raport biezacy nr 3/2019 z dnia 14 lutego 2019 roku), spdtka zalezng i operatorem logistycznym KGHM Polska MiedZ S.A. oraz
spotek Grupy Kapitatowej KGHM Polska Miedz S.A. Zawarcie Umowy byto efektem pozytywnego rozstrzygniecia przetargu
przeprowadzonego przez KGHM Polska MiedZ S.A. Zawarta Umowa okresla warunki udzielania i realizacji zamodwien na dostawy
wyrobow hutniczych przez Spotke. Zgodnie z Umowg szacowana maksymalna wartos¢ dostaw zostata okreslona na 85.000.000
PLN netto, a Odbiorca moze udziela¢ zamdwien w okresie nie dtuzszym niz 2 lata od dnia zawarcia Umowy. Umowa obowigzuje
od 1 lutego 2019 roku do 31 grudnia 2020 roku.

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

W okresie sprawozdawczym zakoriczonym 30 czerwca 2019 roku oraz do dnia przekazania niniejszego raportu Emitent oraz
jednostki od niego zalezne nie zawieraty transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe. Wiecej
informacji dot. transakcji zawartych pomiedzy spotkami Grupy Kapitatowej zawiera Nota 44 ,Transakcje z podmiotami
powigzanymi” Jednostkowego Sprawozdania Finansowego za IH 2019.

5.6. Informacje o udzieleniu przez Emitenta lub jednostke zalezng poreczen kredytu lub
pozyczki lub udzieleniu gwarancji

Do dnia sporzgdzenia niniejszego Raportu i w okresie | pétrocza 2019 roku Bowim S.A., Passat-Stal S.A., Bowim Podkarpacie Sp.
z 0.0. i Betstal Sp. z 0.0., nie udzielity, ani nie otrzymaty zadnych poreczen lub gwarancji, ktére mogtyby miec istotny wptyw na
sytuacje finansowa lub rentownos¢ Emitenta czy Grupy Kapitatowej Bowim oraz stanowityby pojedynczo co najmniej 10%
kapitatéw wiasnych Bowim S.A.

W celu zabezpieczania transakcji sprzedazy Bowim S.A. wymaga w uzasadnionych przypadkach od swoich kontrahentéw
poreczenia transakcji przez inne podmioty lub gwarancji bankowych. W IH 2019 roku Spétka otrzymata poreczenia i gwarancje
w facznej kwocie ok. 8,8 min PLN.
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5.7. Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w danym okresie sprawozdawczym
umowach dotyczgcych kredytéw i pozyczek

Do dnia sporzadzenia niniejszego Raportu i w okresie | pétrocza 2019 roku poza opisanymi ponizej Bowim S.A., Passat-Stal S.A.,
Bowim Podkarpacie Sp. z 0.0. i Betstal Sp. z 0.0. nie zawarty zadnych umoéw dotyczacych pozyczek lub kredytéw, ktére mogtyby
miec istotny wptyw na sytuacje finansowg lub rentowno$¢ Emitenta czy Grupy Kapitatowej Bowim oraz stanowityby pojedynczo
co najmniej 10% kapitatow wtasnych Bowim S.A.

W dniu 23 maja 2019 roku, Spoétka zawarta aneks do Umowy ramowej z dnia 27.12.2006 roku wraz z pdzniejszymi zmianami
z mBank S.A. z siedzibg w Warszawie, zwiekszajgcy kwote w ramach limitu Linii z 54.000.000 PLN do 62.000.000 PLN (Raport
biezgcy nr 15/2019 z dnia 30.05.2019 r.).

W dniu 23 maja 2019 roku, Spoétka zawarta aneks do Umowy o kredyt odnawialny z dnia 09.12.2006 roku wraz z pdzniejszymi
zmianami z mBank S.A. z siedzibg w Warszawie, zwiekszajgcy kwote kredytu odnawialnego z przeznaczeniem na finansowanie
dziatalnosci biezgcej z 5.000.000 PLN do 10.000.000 PLN (Raport biezgcy nr 15/2019 z dnia 30.05.2019 r.).

Decyzjg Emitenta otrzymane zwiekszenie finansowania zostato przeznaczone na refinansowanie zadtuzenia Emitenta wobec
Santander Bank Polska S.A. (wczesniej Deutsche Bank Polska S.A.) przyznanego Emitentowi w formie faktoringu na podstawie
Umowy Faktoringu z dnia 12.10.2017 r. wraz z pdzniejszymi zmianami z limitem 8.000.000 PLN oraz kredytu obrotowego
odnawialnego przyznanego Emitentowi na podstawie Umowy Kredytu z dnia 12.10.2017 r. wraz z pdzniejszymi zmianami
z limitem 5.000.000 PLN.

W dniu 30 maja 2019 roku, Spdtka zawarta aneks do Umowy linii wielocelowej z dnia 05.09.2013 roku wraz z pdZzniejszymi
zmianami z Bankiem Ochrony Srodowiska S.A. z siedzibg w Warszawie, zwiekszajacy kwote limitu z 12.000.000 PLN do
31.000.000 PLN (Raport biezgcy nr 16/2019 z dnia 31.05.2019 r.).

W dniu 30 maja 2019 roku, Spotka zawarta aneks do Umowy o linie faktoringu odwrotnego z dnia 29.08.2013 roku wraz
z pézniejszymi zmianami z Bankiem Ochrony Srodowiska S.A. z siedzibg w Warszawie, zwiekszajacy kwote limitu z 4.600.000
EUR do 6.400.000 EUR (Raport biezacy nr 17/2019 z dnia 31.05.2019 r.). W ramach limitu bedzie funkcjonowat sublimit
w wysokosci 28.000.000 PLN. Zaangazowanie w ramach Umowy faktoringu odwrotnego nie moze przekroczy¢ 45% kwoty
tacznego zadtuzenia (80.000.000,00 PLN) z tytutu zawartych przez strony umow faktoringu klasycznego, tj. Umowy o linie
faktoringowa z prawem regresu w obrocie krajowym i zagranicznym z dnia 29.08.2013 r. oraz Umowy o linie faktoringowa
z polisg w obrocie krajowym z dnia 29.08.2013 r.

W dniu 30 maja 2019 roku, Spétka zawarta aneks do Umowy o linie faktoringowa z polisg w obrocie krajowym z dnia 29.08.2013
roku wraz z pézniejszymi zmianami z Bankiem Ochrony Srodowiska S.A. z siedziba w Warszawie, zwiekszajacy kwote limitu
z 55.000.000 PLN do 70.000.000 PLN (Raport biezgcy nr 18/2019 z dnia 31.05.2019 r.). W ramach limitu bedzie funkcjonowat
sublimit w wysokosci 2.000.000 EUR.

W dniu 30 maja 2019 roku, Spdtka zawarta aneks do Umowy o linie faktoringowa z prawem regresu w obrocie krajowym
i zagranicznym z dnia 29.08.2013 roku wraz z pdzniejszymi zmianami z Bankiem Ochrony Srodowiska S.A. z siedziba
w Warszawie, zwiekszajgcy kwote limitu z 55.000.000 PLN do 70.000.000 PLN (Raport biezgcy nr 19/2019 z dnia 31.05.2019
r.). W ramach limitu bedzie funkcjonowat sublimit w wysokos$ci 2.000.000 EUR.

taczny poziom zaangazowania w Banku Ochrony Srodowiska S.A. z tytutu zawartych Uméw faktoringu klasycznego nie moze
przekroczy¢ kwoty 80.000.000 PLN (uprzednio 65.000.000 PLN). Zmiana limitu faktoringu nastapita na wniosek Spotki w zwigzku
z systematycznym zwiekszaniem wielkosci sprzedazy.

W dniu 4 wrzesnia 2019 roku, spo6tka zalezna Passat-Stal S.A. zawarta aneks do Umowy kredytu odnawialnego z dnia 15.09.2016
roku wraz z pézniejszymi zmianami z Bankiem Ochrony Srodowiska S.A. z siedzibg w Warszawie, przedtuzajacy date koricowa
okresu wykorzystania kredytu w kwocie 6.000.000 PLN do dnia 14.09.2021 roku.

5.8. Inne informacje, ktore zdaniem Emitenta sg istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sg
istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan

Niniejszy raport zawiera podstawowe informacje dotyczgce Bowim S.A. oraz Grupy Kapitatowe] Bowim, ktdre sg istotne dla

oceny sytuacji kadrowej, majgtkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian. W opinii Zarzadu nie istniejg zadne
zagrozenia dla realizacji zobowigzan przez Emitenta lub spétki Grupy Emitenta.
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