SPRAWOZDANIE RADY NADZORCZEJ IZOSTAL S.A.

z wynikéw oceny przedtozonych przez Zarzad:

e sprawozdania finansowego Izostal S.A. zarok 2010
e sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spoétki za rok 2010
e whniosku Zarzadu w sprawie podziatlu zysku netto za rok 2010

wraz z oceng sytuacji Spotki w roku 2010.

Rada Nadzorcza dokonata oceny sprawozdania finansowego IZOSTAL S.A. za rok 2010
oraz zapoznata sie z raportem i opinig biegtego rewidenta - Kancelarii Porad Finansowo-
Ksiegowych dr Piotr Rojek Sp. z 0.0. z siedzibg w Katowicach, badajgcego sprawozdanie
finansowe Spéiki za ten okres.

Na tej podstawie Rada Nadzorcza stwierdza, iz Sprawozdanie finansowe Izostal S.A. za rok
2010, ktore zawiera:

e wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

e sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzgdzone na dzieh 31 grudnia 2010 roku,
ktore po stronie aktywdw i pasywow zamyka sie kwotg 203.466 tys. zt (stownie:
dwiescie trzy miliony czterysta szescdziesiat szesc¢ tysiecy ztotych),

e sprawozdanie z catkowitych dochodéw za rok obrotowy od 1 stycznia 2010 do 31
grudnia 2010 roku wykazujgce catkowite dochody ogdtem w wysokosci 7.438 tys. zt
(stownie: siedem milionéw czterysta trzydziesci osiem tysiecy ztotych),

e sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od 1 stycznia do 31
grudnia 2010 roku wykazujgce wzrost kapitatu wtasnego o kwote 69.817 tys. zt zt
(stownie: sze$cdziesigt dziewie¢ miliondw osiemset siedemnascie tysiecy ztotych),

e sprawozdanie z przeptywdw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia do 31
grudnia 2010 roku, wykazujgce zwiekszenie stanu srodkéw pienieznych netto o
kwote 39.229 tys. zt (stownie: trzydziesci dziewie¢ milionéw dwiescie dwadziescia
dziewiec tysiecy ztotych),

¢ dodatkowe informacje i objasnienia,

zostaly sporzadzone zgodnie z obowigzujgcymi w tym zakresie przepisami dotyczgcymi
zasad prowadzenia rachunkowos$ci oraz sg zgodne z ksiegami i dokumentami. Rada
Nadzorcza stwierdza réwniez, iz w zwigzku z powyzszym, obraz dziatalnosci gospodarczej,
wyniki oraz sytuacja majgtkowa i finansowa Spétki sg przedstawione prawidtowo i rzetelnie.

Przedmiotem szczegdtowej analizy Rady Nadzorczej byto réwniez sprawozdanie Zarzadu z
dziatalnosci Spotki za rok 2010. Stwierdzono, iz przedstawione fakty poparte danymi
liczbowymi odzwierciedlajg rzeczywisty stan rzeczy, jak rowniez rzetelnie przedstawiajg
sytuacje Spotki w roku obrotowym 2010.

Uwzgledniajgc wyniki powyzszych analiz, Rada Nadzorcza podjeta uchwate wnioskujgca
0 zatwierdzenie przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie przediozonych przez Zarzad :
sprawozdania finansowego Izostal S.A. za rok 2010, jak réwniez sprawozdania Zarzgdu z
dziatalnosci Spétki w roku obrotowym 2010.

Rada Nadzorcza zapoznata sie rowniez z propozycjg podziatu zysku netto za rok 2010,
ktorg zgodnie z przedstawionym Radzie Nadzorczej wnioskiem Zarzad zamierza przedfozy¢
do zatwierdzenia Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu.



Rada Nadzorcza akceptuje propozycje Zarzgdu w przedmiocie podziatu zysku za 2010 rok w
wysokosci 7.437.765,11 zt (stownie: siedem milionéw czterysta trzydziesci siedem tysiecy
siedemset szesc¢dziesigt pie¢ ztotych i 11/100) przeznaczajgc zysk na kapitat zapasowy
Spotki.

Stosowny wniosek Zarzadu i uchwatla Rady Nadzorczej w tym przedmiocie zostanie
przedtozony do zatwierdzenia przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie.

Zwiezta ocena sytuacji Spofki.

Zdaniem Rady Nadzorczej rok 2010 dla Spétki mozna podsumowacé jako kolejny rok rozwoju
i zwiekszenia poziomu sprzedazy, gdzie realizacja inwestycji byta jednym z kluczowych
elementéw przyjetej strategii lzostal S.A., dzieki ktorej Spétka posiada infrastrukture
produkcyjno — logistyczng niezbedng do dalszej ekspansji.
W okresie sprawozdawczym Spétka zakonczyta budowe Centrum Izolacji Antykorozyjnych w
Kolonowskiem. Wybudowano zakfad produkcyjny wraz z infrastrukturg logistyczng, a na jego
terenie usytuowane sg nowoczesne linie produkcyjne do produkcji izolacji wewnetrznej
LAYTEC® oraz do nakfadania izolacji zewnetrznej na rurach o srednicach od 219 mm do
1220 mm. Dzieki skutecznie prowadzonej kampanii marketingowej nowego produktu Spotki,
jakim jest izolacja wewnetrzna LAYTEC ® nastgpit wzrost ilosci sprzedazy tego asortymentu
o 1459% w poréwnaniu do roku 2009. Spoétka pozyskata réwniez dofinansowanie
Ministerstwa Gospodarki w wysokoéci 7.263 tys. zi. na budowe Centrum Badawczo
Rozwojowego technologii i produktéw stalowych w ramach Programu Operacyjnego
Innowacyjna Gospodarka, dziatanie 4.5, poddziatanie 4.5.2.
Znaczny wptyw na osiggniete wyniki finansowe Spotki miata rowniez przeprowadzona emisja
akcji serii K w ilosci 12 min sztuk. Cena emisyjna zostata ustalona w wysokosci 5,50 zt. za
akcje. Z emisji Spotka pozyskata w 2010 roku 62.379 tys. zt. Srodki jakie wptynety na
rachunek Spotki spowodowaly, iz:

e poziom kapitatow wtasnych wzrost z 51.529 tys. zt. do 121.346 tys. zi.,

e sptacony zostat kredyt w rachunku biezgcym w kwocie 14.000 tys. zt. oraz kredyt

obrotowy w kwocie 8.000 tys. zt.

Rada Nadzorcza uznaje, ze Spétka konsekwentnie realizuje przyjeta strategie i osigga
zatozone przychody finansowe, ktére ksztattujg sie nastepujaco:
- przychody ze sprzedazy w wysokos$ci 138.329 tys. zt. tj. 0 53,3% to jest wiecej niz w 2009
roku. Znaczny wptyw na ten fakt miat wzrost sprzedazy izolacji wewnetrznej LAYTEC® - w
2010 roku sprzedano 124 tys.m? tej izolacji przy 50 tys.m? w roku 2009. W zakresie izolacji
zewnetrznej sprzedaz w 2010 roku wyniosta 306 tys.m?, czyli o 11% wiecej niz w roku 2009.
Wptyw na wzrost przychoddéw miata réwniez sprzedaz na eksport (wzrost o 100,7%). Udziat
kosztow sprzedanych produktow, towaréw i materiatdw w stosunku do przychodow ze
sprzedazy ulegt nieznacznemu zwiekszeniu, z 81,1% w 2009 roku do 85,2% w roku 2010.
Wptyw na to miat wiekszy udziat sprzedazy towaréw w 2010 roku. Wzrost kosztow sprzedazy
o 16,2% zwigzany byt z warto$cig zrealizowanej sprzedazy. Na wzrost kosztow ogdlnego
zarzadu najistotniejszy wptyw miaty koszty (amortyzacja, media) zwigzane z oddaniem do
uzytkowania na poczagtku 2010 roku infrastruktury magazynowej w obrebie Centrum Izolacji
Antykorozyjnych.
- na pozostatej dziatalnosci operacyjnej wypracowany zysk w wysokosci 1.356 tys. zt.
Najistotniejszy wptyw na to miata otrzymana dotacja (w ramach dziatania POIG 4.4.) na
budowe Centrum Izolacji Antykorozyjnej oraz rozwigzane odpisy aktualizacyjne naleznosci;



- w zakresie dziatalnosci finansowej odnotowano strate w wysokosci (-) 2.593 tys. zt, na ktérg
najwiekszy wptyw miaty odsetki od kredytu inwestycyjnego zaciggnietego na budowe
Centrum Izolacji Antykorozyjne;j.

Oceniajac system zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spotki Rada Nadzorcza zwraca uwage
na istnienie posredniego uzaleznienia Izostal S.A. od spotek: PGNIG S.A. (poszukiwanie,
eksploatacja, obrét i dystrybucja gazem) oraz spétki OGP Gaz-System S.A. (operator
systemu przesylowego), a takze od planowanych i realizowanych przez nie inwestycji, ze
wzgledu na strukturalne cechy polskiego rynku. Aby minimalizowa¢ ryzyko Izostal S.A.
dodatkowo poszukuje nowych rynkow zbytu zaréwno w Polsce (prywatne spétki gazowe) jak
i za granicg. Przyktadem moze by¢ rynek petrochemiczny i wspotpraca z Euroflow Zrt. z
siedzibg w Erd (Wegry) i Comtech Co S.R.L. z siedzibg w Slatina/Olt (Rumunia).

Ponadto, zdaniem Rady Nadzorczej sytuacja finansowa Spoitki jest skorelowana z sytuacjg
makroekonomiczng w Polsce. Na osiggane wyniki finansowe Spotki majg wptyw takie
czynniki o charakterze ogéinym jak tempo wzrostu PKB, tempo wzrostu inwestycji, zmiany w
poziomie inflacji, kursow walutowych, stopy bezrobocia oraz wysokosé dochodéw osobistych
ludnosci, polityka fiskalna i monetarna panstwa. Istnieje ryzyko, iz w przypadku pogorszenia
tempa rozwoju gospodarczego w Polsce i na Swiecie lub zastosowania instrumentéw
ksztattowania polityki gospodarczej panstwa mogacych mie¢ negatywny wplyw na
funkcjonowanie Spétki, osiggane wyniki finansowe mogg ulec zmianie. Szczegdlnie
negatywny wpltyw na dziatalnosé IZOSTAL S.A. moze mie¢ spadek naktadow
inwestycyjnych w gospodarce, spowolnienie dynamiki wzrostu PKB, niekontrolowany wzrost
inflacji, wzrost restrykcyjnosci polityki fiskalnej i monetarnej panstwa. Ryzyko to jest jednak
zminimalizowane przez przyjetg przez Polske strategie dywersyfikacji zrodet zaopatrzenia w
gaz oraz narzucone przez Unie Europejskg restrykcyjne przepisy w zakresie ochrony
srodowiska i emisji CO2. Czynniki te zmuszajg do rozpoczecia realizacji w Polsce znacznych
inwestycji w branzy gazowniczej i petrochemicznej, ktére to dajg Spotce mozliwosé
zwiekszenia poziomu sprzedazy swoich produktéw. Dodatkowo ryzyko to jest ograniczone
koniecznoscig terminowego wykorzystania srodkow pomocowych pochodzgcych z wielu
zrodet, w tym m.in. European Energy Programme for Recovery (EEPR, tzw. Recovery Plan),
Programu Operacyjnego Infrastruktura i Srodowisko 2007-2013 (POIiS), Programu Trans-
European Networks — Energy (TEN-E) oraz Programu Operacyjnego Innowacyjna
Gospodarka.

Rentownos¢ swiadczonych ustug izolacji antykorozyjnej uzalezniona jest od zmian cen
czynnikdw produkcji, w tym przede wszystkim od cen komponentéw chemicznych, gtéwnie
polietylenu i polipropylenu. Udziat tych czynnikow, w strukturze kosztow ksztattuje sie w
okolicach 20%. Ceny surowcéw chemicznych odznaczajg sie wysokg korelacjg z cenami
ropy naftowej na swiatowych rynkach, ktére ze wzgledu na obecng polityczno-ekonomiczng
sytuacje globalng mogg podlegac¢ silnym wahaniom. Wskazane powyzej czynniki kosztowe
mogg wptywaé na okresowe pogorszenie wynikow finansowych Spétki oraz poziomu
osigganej rentownosci. Aby minimalizowac ryzyko zmian cen czynnikéw produkcji Spétka, w
swojej dziatalnoéci kieruje sie strategig dywersyfikacji ich zrédet poprzez wspotprace z
kilkoma podmiotami na kazdym z etapow produkcji.

Rada Nadzorcza ocenita réwniez ryzyko zwigzane z zmiennoscig cen rur, gdzie cena rury
stalowej w produkcie ,zaizolowana rura stalowa” to w zaleznosci od warunkéw nawet do
okoto 70% wartosci. Notowana ostatnimi czasy duza zmiennos¢ cen na rynku rur stalowych
ma wplyw na osiggane przez Spotke przychody i marze. Emitent, w celu unikniecia ryzyka
zwigzanego ze zmiennoscig cen rur stalowych, optymalizuje stany magazynowe
dostosowujac je do zakresu prowadzonej dziatalnosci.



W wypadkach szczegdélnych dokonuje sie zakupu rur stalowych na sktad po aktualnych
cenach dla uzupetnienia asortymentu w ilosciach pozwalajgcych na sprzedaz towaru z
zyskiem.

Jesli chodzi o zakup rur pod znaczgce projekty Spétka negocjuje ceny z dostawcami i
zawiera kontrakty pozwalajgce na utrzymanie wynegocjowanej ceny niezaleznie od sytuacji
na rynku stali.

Zmiany cen rur mogg mie¢ wplyw na przychody i rentownos$¢ Spoétki zaréwno w gtdwnym
segmencie izolacji jak i handlu towarami. Spotka zabezpiecza sie przed zmiang cen w
poszczegoélnych kontraktow i w krotkim terminie zmiany cen rur majg ograniczony wplyw na
rentownos¢ poszczegolnych kontraktow. Niemniej dtugoterminowo Spotce sprzyjajg wysokie
ceny rur (na poziomie przychodéw i marz), z kolei spadek cen rur moze wptywaé na spadek
przychoddéw i zysku na sprzedazy rur.

Czynnikiem oddziatowujgcym w istotny sposob na zyskownos¢ obrotu jest rowniez ocenione
przez Rade Nadzorczg ryzyko zmian kursu walutowego. W zwigzku z prowadzong
dziatalnoscig eksportowg i importowg Spotka narazona jest na ryzyko zmian kurséw walut.
Zarowno eksport jak i import rozliczane sg w Euro. Udziat przychodow osigganych w Euro w
relacji do przychodéw ogétem ksztattowat sie w roku 2010 na poziomie 12,9%. Pozyskiwane
przez Spotke srodki w walucie obcej rownowazg potrzeby Spotki zwigzane z zakupami
importowymi. W zwigzku z tym ekspozycja na ryzyko kursowe dla Spokki jest
minimalizowana.

Majgc na wzgledzie bardzo dobre wyniki finansowe uzyskane przez Spétke w 2010 roku oraz
duze zaangazowanie Zarzgdu w biezgce zarzgdzanie, a zwlaszcza w procesy majgce na
celu ugruntowanie pozycji Spotki, jako firmy skutecznie konkurujgcej na rynku urzadzeh do
gazownictwa oraz procesy rozwojowe majgce na celu wejscie Spoétki na rynek infrastruktury
sieci przesytowych, Rada Nadzorcza uwaza za uzasadniony wniosek do Walnego
Zgromadzenia o udzielenie cztonkom Zarzgdu lzostal S.A. absolutorium z wykonania
obowigzkow w roku 2010.

Zawadzkie, kwiecieh 2011 r.
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