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1.WPROWADZENIE

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Spotki STALEXPORT SA. z siedziba w
Katowicach za | p6trocze 2006 roku zawiera najwazniejsze informacje dotyczace funkcjonowania Grupy
w okresie sprawozdawczym.

Gtéwne zadania przyjete przez STALEXPORT S.A. do realizacji w 2006 roku wynikaja z przyjetego w

2002 roku ,Programu redlizacji strategii STALEXPORT S.A. w latach 2002-2007 w warunkach

postepowania uktadowego” . Zadaniami tymi byty i w przewazajacej czesci sa nadal:

1) sptata zobowiazan uktadowych i pozauktadowych,

2) prowadzenie efektywnej dziatalnosci handlowey w oparciu o istnigaca i optymalizowana siet
sprzedazy oraz odbudowywanie pozycji rynkowe w handlu stala,

3) dalsza restrukturyzacja organizacyjna Spotki i Grupy Kapitatowe zmierzajaca do konsolidacgji j€
czesci dystrybucyjnej,

4) kontynuowanie dziatalnosci autostradowej poprzez:

§ redlizacje przez spotke Grupy Kapitatowg (Stalexport Autostrada Matopolska S.A.)
przyznaneg koncesgi na eksploatacje autostrady ptatng A4 na odcinku Krakéw-Katowice, w
tym realizacja Aneksu nr 5 do Umowy Koncesyjng oraz sfinalizowanie zamkniecia
finansowego przedsiewzigcia,

§ udzial w przetargach na udzielenie koncegi na budowe i eksploatacje autostrad ptatnych: Al
na odcinku Pyrzowice-Strykéw oraz A2 na odcinkach Strykéw-Konotopa i Konin-Strykéw
(odwotany w marcu 2006 r.) przez spotki Grupy Kapitatowg STALEXPORT,

5) rozwdj przetwoérstwa stali,
6) utrzymanie dyscypliny kosztows.

Dla realizacji wyzej wymienionych zadan a tym samym dla dalszego istnienia Spdtki niezbedne byto
pozyskanie srodkéw finansowych.

Z uwagi na brak finansowania zewnetrznego w postaci kredytéw (stopniowe otwier anie nowych
linii kredytowych na finansowanie biezacej dzialalnosci przewidywane bylo poczawszy od 2004
roku), wyczerpywanie si¢ dodatkowego zrédla finansowania zobowigzan ze sprzedazy zbednego
majatku oraz w sytuacji gdy zaden z dotychczasowych akcjonariuszy nie byl sklonny zasili¢ Spotki
w srodki niezbedne dla jej dalszego funkcjonowania (czy to poprzez podniesienie kapitatu, czy
udzielenie kredytu) jedyna droga dla ratowania bytu Spdlki i zapewnienia optymalnego je
funkcjonowania z punktu widzenia wszystkich jg interesariuszy (pracownikéw, akcjonariuszy i
wierzycieli) - bylo pozyskanie I nwestor a Strategicznego.

Zintensyfikowane dziatania w tym kierunku, za wiedza i akceptacja Rady Nadzorczej, Zarzad podjat
ponad rok temu. Kurs akcji spotki na GPW w Warszawie ksztattowal si¢ wowczas i diugo potem na
poziomie znacznie ponize 2 zt za akcje. Zawarcie Umowy Inwestycyjne nastapito w ostatnim momencie,
ktory moégt jeszcze zahamowat dal szy proces ograniczania dziatalnosci Spotki.

Wejscie AUTOSTRADE S.p.A. do STALEXPORT S.A. i petna realizacja zawartgf umowy sa i beda
korzystne dlawszystkich jg interesariuszy, tj.:
dla pracownikow, gdyz daje im mozliwos¢ pracy w warunkach pozbawionych historycznych
zobowiazan STALEXPORT SA.
dla wierzycieli, gdyz Spdtka pozyskuje srodki na sptate ich wierzytelnosci,
dla akcjonariuszy, gdyz ditugoterminowo powoduje wzrost wartosci Spétki, a tym samym jg
notowan na GPW.

W szczegdlnosci nalezy podkresli¢, ze:

1. w wyniku umowy Inwestycyjng juz na pierwszym etapie jg realizacji STALEXPORT SA.
uzyskat ponad 68 min zt gotéwka. Docelowo ma uzyskat prawie 250 min zi Tak znacznego
zaslenia kapitatowego Spdtki nie byto w categj jg historii,

2. bez tego zastrzyku gotdwkowego STALEXPORT S.A. musiatby dokonywa¢ dalszego drenazu
kapitatu obrotowego celem sptaty zobowiazan uktadowych, pozauktadowych i biezacych,

3. drenaz tego kapitatu powodowatby dalszy spadek obrotéw handlowych az do catkowitego
zaprzestania dziatalnosci w perspektywie kilku kwartatow,



4. brak biezace obstugi zobowiazan handlowych spowodowatby nieodwracalne cofniecie limitéw u
gtéwnych dostawcow — efekt taki sam jak wspomniano powyze i dodatkowo zagrozenie
zgtoszenia wniosku o upadtos¢ STALEXPORT S.A. przez ktorego$ z wierzycieli lub sam Zarzad
Z mocy prawa,

Ponadto poza pozyskaniem inwestora strategicznego w | potowie 2006 roku miaty miejsce dwa istotne
zdarzenia. Byty to:
zawarcie umowy z Bankami Konsorcjalnymi zaspokajajace ich roszczenia z tytutu
poreczenia udziel onego Walcowni Rur Jednos¢,
uzyskanie zamkniecia finansowego przez Stalexport Autostrada Matopolska S.A.

Zawar cie umowy z Bankami K onsor cjalnymi w sprawie WRJ

W dniu 4 maja 2006 roku STALEXPORT S.A. podpisal porozumienie z Bankami Konsorcjalnymi
reprezentowanymi przez ING Bank Slaski S.A. w Katowicach, w celu zaspokojenia przez STALEXPORT
SA. wierzytelnosci Bankéw Konsorcjalnych z tytulu poreczenia udzielonego przez Spoike,
zabezpieczajacego sptate kredytow udzidlonych Walcowni Rur Jedno$¢ Sp. z o0.0. przez Banki
Konsorcjalne. Wierzytelnosci Bankéw Konsorcjalnych z mocy prawa (art. 67 8 1 Prawa o postepowaniu
uktadowym) objete zostaly postepowaniem uktadowym STALEXPORT S.A., jako wierzytelnosc
wierzycieli gtownych i podlegaly redukcji o 40% ich wysokosci. Laczna wysokos¢ zobowiazan
STALEXPORT S.A., po uwzglednieniu 40% redukcji oraz wyroku Sadu Arbitrazowego wyniosta
33.447.189,48 zt, plus odsetki naliczone od dnia 4 marca 2005r. (data wypowiedzenia umow kredytowych
Walcowni Rur Jednos¢ Sp. z o0.0. przez Banki Konsorcjalne) do daty podjecia przez Zarzad
STALEXPORT S.A. uchwaly o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spotki. Zaspokojenie przez Spdtke
wszystkich wierzytenosci Bankéw Konsorcjalnych wraz z odsetkami nastapito w drodze konwergi na
akcje w kapitale zaktadowym STALEXPORT S.A. poprzez wniesienie ww. wierzytelnosci, jako wkiadu
niepienieznego, w zamian z akcje. Emiga akcji zostata przeprowadzona z wytaczeniem prawa poboru dla
dotychczasowych akcjonariuszy. Dnia 5 czerwca 2006 r. Zarzad STALEXPORT S.A. podjat uchwate
(zmieniona w dniu 9 czerwca 2006 r.) o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spotki z 215.524.046 zi do
247.205.290 zt. W dniu 9 czerwca 2006 r. zostaty podpisane w ramach subskrypcji prywatne umowy
objecia akcji noweg emigi pomicdzy STALEXPORT S.A. a Bankami Konsorcjalnymi. Emiga akgji
zostata przeprowadzona z wytaczeniem prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy. W ramach
emigi | Transzy Akdji Serii F STALEXPORT S.A. wyemitowat ogétem 15.840.622 sztuk akcji zwyktych
na okaziciela o numerach od F 107.762.024 do F 123.602.645 o wartosci nominalng 2 zt kazda. Bazujac
na porozumieniu cena emisyjna zostata ustalona w wysokosci 2,2458 zt za akcje oparciu o obowiazujace w
tym okresie uwarunkowania rynkowe, na podstawie sredniego kursu gietdowego akcji STALEXPORT
S.A. na Gieldzie Papier6w Wartosciowych w Warszawie, za okres sze$ciu miesiecy poprzedzajacych
podpisanie ninigszego porozumienia. Reestracja ww. podwyzszenia kapitatu nastapita z dniem 6 lipca
2006 roku. Powyzsze rozstrzygniecie w catosci wyczerpuje naleznosci Bankéw Konsorcjalnych wobec
STALEXPORT S.A. z tego tytutu.

Uzyskanie zamkniecia finansowego przez Stalexport Autostrada M atopolska S.A.

Dzieki podpisaniu Aneksu nr 5 do Umowy Koncesyjng, STALEXPORT AUTOSTRADA
MALOPOLSKA SA. skutecznie zawart diugoterminowa umowe kredytowa z Konsorcjum Bankéw na
kwote do 380 min zi. Stanowi ona tzw. ,,zamkniecie finansowe” w swietle zapisow Umowy Koncesyjne,
co oznacza, ze ryzyko odebrania koncegi (realne przy braku zamknigcia) zostato definitywnie
wyeliminowane i tym samym obroniono warto$¢ majatku autostradowego w aktywach STALEXPORT
SA.

W pierwszej potowie 2006 roku STALEXPORT S.A. sptacit dwie kolegne raty zobowiazan uktadowych.
Nalezy pamietac, iz postepowaniem uktadowym STALEXPORT S.A. byto objete 605 min zt, z czego:

a) redukgji ulegto ok. 240 min zi,

b) prawie 190 min zt. zostato sptacone poprzez konwersg¢ na akcje,

C) gotéwka uregulowano do konca wrzesnia 2006 r. (tacznie 12 rat) kwote w wysokosci 130 min zi.

(kapitat + odsetki uktadowe).

Ponadto sptacane sa zrestrukturyzowane zobowigzania wobec bankéw - wierzycieli pozauktadowych,
wynoszace w dniu podpisania uméw 173 min zi. Sptaty z tego tytutu do konca wrzesnia br. wyniosty
(kapitat + odsetki) 167 min zt. Natomiast pozauktadowe zobowiazanie wobec Skarbu Panstwa z tytutu
poreczen za Hute Ostrowiec (ok. 78 min zt) bedzie sptacane od potowy 2008 roku. Odsetki od niego



regulowane sa na hiezaco. Tak znaczace obciazenia finansowe wptywaja na zmnigszenie kapitatow
obrotowych i tym samym ograniczenie mozliwosci handlowych Spotki i Grupy Kapitatowsy.

Laczniew | potowie 2006 roku sptacono 34,3 ml zt z tytutu zadtuzenia historycznego.

Omoéwienie podgimowanych dziatan i osiagnietych rezultatow zawarto w kolgnych rozdziatach
niniejszego sprawozdania.

Sprawozdanie Zarzadu obgimuje:

1. Wprowadzenie,

2. Podstawowe informacje o STALEXPORT SA. i Grupie Kapitalowej, w tym migdzy innymi:
strukture Grupy Kapitatowej, informacje o znaczacych spétkach dystrybucyjnych i autostradowych,

3. Czes¢ finansowg, ktéra zawiera omoéwienie wynikéw finansowych, opis czynnikéw nietypowych
majacych wptyw nawynik dziatalnosci, opis sytuacji majatkows i finansowe Grupy Kapitatowe,

4. Cze$¢ handlowa, ktéra zawiera podstawowe informacje o rynku i sprzedazy,

5. Pozostale infor macje 0 STALEXPORT S.A. i Grupie Kapitatowsj,

6. Czes¢ opisujaca perspektywy rozwoju oraz opis podstawowych ryzyk i zagrozen Grupy
Kapitatlowgy STALEXPORT, jak rowniez dziatah Zarzadu podjetych w celu okreslenia
uwarunkowan dalszego rozwoju STALEXPORT S.A. i Grupy Kapitatowe,

7. Czes¢ zawierajaca o§wiadczenia Zarzadu wymagane Rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia
19.10.2005 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papier 6w wartosciowych.

Przedstawione sprawozdanie obgimuje zagadnienia okreslone w Rozporzadzeniu Ministra Finansdw z
dnia 19.10.2005r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papieréw wartosciowych (Dz.U. nr 209, poz. 1744).



2. PODSTAWOWE INFORMACJE O STALEXPORT SA. | GRUPIE KAPITALOWEJ

2.1. Struktura Grupy K apitatowej

STALEXPORT S.A. bedac w trakcie realizacji postgpowania ukladowego przeprowadza dziatania
restrukturyzacyjne w ramach swoje grupy, polegajace na:
- wycofaniu sie z dziatalnosci produkcyjng (hutnictwo),

- konsolidacji spotek dystrybucyjnych w celu wykorzystania efektu synergii,

- utrzymaniu i rozwoju dziatalnosci autostradowse.

Schemat or ganizacyjny Grupy Kapitatowej STALEXPORT (stan na 30.06.2006)
STALEXPORT S.A. |

| Segment Autostradowy | Segment Handlowy | Pozostate
I | |
[100,00%] Stalexport 00002 Stalexport 07.78%] Stalexport [40.63%) Biuro Centrum
Autoroute S.a.r.l. Autostrada Dolnoslaska S.A. - Serwis Centrum S.A. Sp.zo.o0.
Luksemburg Katowice Katowice Katowice
l66.00%] Stalexport Pozostate spofki
100,00% Stalexport 37,50% Stalexport — Centrostal S.A. krajowe w likwidacji
Autostrada Matopolska S.A. Autostrada Slaska S.A. Lublin lub upadtosci
Mystowice Katowice
lo8.76%] Stalexport Pozostate spofki
55,00% Stalexport — Metalzbyt Sp. z 0. 0. krajowe
Transroute Autostrada S.A. Biatystok I zagraniczne
Mystowice
w Stalexport
I— Serwis Centrum Betfchatéw S.A.
Rogowiec
42,00%] Invest-Centrostal
— Sp.z o.o.
Warszawa

Stalexport S.A. wraz ze spétkami zaleznymi, tworzy Grupe Kapitatowa, ktorg dziatalnos¢ koncentruje sie
w dwaoch gtéwnych segmentach:
Segmencie Handlowym obgmujacym eksport, import, obrét krajowy wyrobami stal owymi,
surowcami hutniczymi oraz przetworstwo wyrobow stalowych, w tym produkcje i montaz zbrojen

prefabrykowanych,

Segmencie Autostradowym obgmujacym m. in. przystosowanie do warunkow autostrady ptatnej
oraz eksploatacje autostrady A4 na odcinku Katowice-Krakéw.

Dziatalnos¢ handlowa i ustugowa w ramach Segmentu Handlowego prowadza nastepujace podmioty z

Grupy Kapitatowsy:

STALEXPORT S.A., Katowice (Emitent, jednostka dominujaca),

Stalexport Serwis Centrum S.A., Katowice,

Stalexport Centrostal S.A., Lublin,

Stalexport - Metalzbyt Sp. z o. 0., Biatystok,

Stalexport Serwis Centrum Betchatow S.A., Rogowiec,
Invest Centrostal Sp. z 0.0. Warszawa.

Grupa Kapitatowa jest znaczacym dystrybutorem wyrobéw stalowych w Polsce. Dziatalnos¢ handlowa
reallzu1e poprzez sie¢ dystrybugji, ktéra tworza:

3 biura handlowe z siedzibami w Warszawie, Czestochowiei Biatymstoku,

8 sktadéw handlowych z siedzibami w Gostyniu, Gnieznie, Pile, Belchatowie, Krzyzu
Wiekopolskim, Koszalinie, Kostrzyniei Koronowie,
4 punkty sprzedazy obstugiwane przez spotki zalezne:




- Stalexport Serwis Centrum S.A. z siedziba w Katowicach, ktéry posiada sktady handlowe w
Katowicach, Opolu i Wroctawiu,
- Stalexport Centrostal S.A. z siedziba w Lublinie.

Sie¢ sprzedazy obejmuje swym zasiegiem wiekszos¢ kraju, a punkty sprzedazy zlokalizowane sa w poblizu
najwiekszych rynkéw odbiorcow wyrobow stal owych.

W SegmenueAutostradowym dziataja nastepujace spdtki zalezne Stalexport SA.:
Stalexport Autoroute S.a.r.l., Luxemburg, ktéra jest akcjonariuszem ponizszych spétek:
- Stalexport Autostrada Malopolska S.A., Mystowice (posiadajaca koncesie na eksploatacje
autostrady A4 na odcinku Katowice-Krakéw),
- Stalexport Transroute Autostrada S.A., Mystowice,
Stalexport Autostrada Dolnoslaska S.A., Katowice, ktéra jest akcjonariuszem Stalexport
Autostrada Slaska S.A., Katowice.

W dniu 26 czerwca 2006 r. STALEXPORT S.A. zawart z Autostrade S.p.A. z siedziba w Rzymie
(Wtochy) Umowe Inwestycyjna, zgodnie z postanowieniami ktérel Autostrade S.p.A. objeta w pierwszej
kolgnosci 34.159.378 Akcji Serii F 1l Transzy, wyemitowanych w ramach podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w granicach kapitatu docelowego, stanowiacych 21,65% udziatu w kapitale zaktadowym
Emitenta, po uwzglednieniu rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emigi | Transzy
Akgji Serii F, objetych przez Banki Konsorcjalne. Raportem biezacym z dnia 3 sierpnia 2006 r. Zarzad
STALEXPORT S.A. poinformowal, ze dnia 2 sierpnia 2006 r. Spotka otrzymata Postanowienie Sadu
Regjonowego w Katowicach, Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego z dnia 26 lipca 2006 r.
w sprawie podwyzszenia kapitatu Spotki o Akcje objete przez Autostrade S.p.A.

Pozyskanie inwestora strategicznego, jakim jest Autostrade S.p.A. skutkowaé bedzie, przy zatozeniu, iz
warunki, od ktérych uzaleznione jest objecie akcji STALEXPORT S.A.,, docdowo gwarantujacych
Autostrade S.p.A. co ngimnig 50% + 1 akcje w kapitale Emitenta, zostana spetnione przed Dniem
Zamkniecia - skupieniem si¢ Grupy Emitenta jedynie na dziatalnosci w Segmencie Autostradowym.

2.2. Znaczgce Spdlki dystrybucyjne Grupy Kapitalowej STALEXPORT - sytuacja ekonomiczno -
finansowa

Tabelanr 1 Dane finansowe spotek dystrybucyjnych w ujeciu syntetycznym

POZYCJA STALEXPORT SSC KATOWICE S.C. LUBLIN
1p.2006  1p.2005 | 1p.2006 |p.2005 | 1p.2006 |p.2005
Aktywa diugoterminowe 296 218 345 757 15344 10423 1940 1860
Aktywa krotkoterminowe 275 555 170380 22 498 18150 4876 4501
Kapitat wiasny 3238 -22 231 28 752 20 968 1488 1540
Zobowiazania krétkoterminowe 188 604 185 809 9028 7 464 4617 4081
Przychody ze sprzedazy 269 740 242 707 37781 32686 8 408 11350
Koszty ogdlnego zarzadu 15 669 15021 705 722 266 327
Zysk (strata) z dziataln. operacyjnej -14 361 5429 290 -924 26 -241
Zysk (strata) netto -5281 1012 371 1048 61 -282
Zyskownos¢ sprzedazy*® 9,2% 6,9% 9,2% 7,7% 9,9% 6,6%
Wskaznik biezacej ptynnosci** 1,5 0,9 25 24 1,1 1,1
Rentownos¢ kapitatu wiasnego ROE* ** - - 1,3% 5,0% 4,1% -

Objasnieniado tabel nr 1i nr 2 - jesli nie podano inacze) wszystkie dane w tys zt

* Zyskownos¢ sprzedazy liczonajako ZY SK BRUTTO NA SPRZEDAZY / PRZY CHODY ZE SPRZEDAZY
** Wskaznik biezacej plynnosci liczony jako

AKTYWA KROTKOTERMINOWE / ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE

*** Rentownosé kapitalu wiasnego ROE liczonajako ZY SK NETTO / KAPITAL WEASNY




2.2.1. STALEXPORT SA.

Przychody ze sprzedazy za | p6trocze 2006 roku wyniosty 269.740 tys zt i byty o 11% wieksze niz w |
potroczu 2005 roku.

Na korzystny wynik sprzedazy decydujacy wptyw miaty przychody ze sprzedazy eksportows, ktore
wyniosty 159.474 tys zt, co stanowi blisko 60% udziatu w tacznych przychodach. Sprzedaz dystrybucyjna
realizowana poprzez sktady handlowe spotki zlokalizowane na terenie kraju wyniosta 51.775 tys zt, a jg
udzial w laczng sprzedazy wyniést 19%, natomiast po ok. 10% udziatu w sprzedazy odnotowaty
produkcja zbrojen oraz sprzedaz krajowai import.

Zysk brutto ze sprzedazy na koniec | pétrocza 2006 roku wyniost 24.910 tys zi, tj. o 50% wiecg niz w
anal ogicznym okresie ubiegtego roku.

Nastapit wzrost kosztow sprzedazy do wysokosci 10.012 tys zt, co byto konsekwencja poniesionych
kosztow transportu i prowizji agenta w zwiazku z wigksza niz planowano sprzedaza eksportowa do
Ameryki Potudniowsj.

Koszty ogdlnego zarzadu za | potrocze 2006 roku osiagnely poziom 15.669 tys zt, podczas gdy za |
potrocze 2005 roku wynosity 15.021 tys zt, co oznacza wzrost o 4,3%.

W ramach pozostatych przychodéw, ktére wyniosty 5.168 tys zt najwicksza pozycje stanowi rozwiazanie
odpisdw aktualizacyjnych w wysokosci 4.168 tys zt, w tym 1.500 tys zt dotyczy rozwiazania rezerw na
poreczenia wobec Huty Szczecin SA..

Pozostate koszty wyniosty 18.758 tys zt, na co ztozyly sie¢ przede wszystkim koszty z tytutu utworzenia
odpisdw aktualizacyjnych na aktywa niefinansowe w taczng wysokosci 17.033 tys zt, w tym 16.390 tys zi
to odpisy dotyczace naleznosci handlowych, a 643 tys zt to utworzona rezerwa na niewykorzystane urlopy
pracownicze.

Na koniec | p6irocza 2006 roku zysk z dziatalnosci operacyjng spdtki STALEXPORT S.A. byt ujemny i
wyniost -4.361 tys zt.

Gtéwna przyczyna straty na dziatalnosci operacyjng byta konieczno$¢ utworzenia odpisow na naleznosci
handlowe (piszemy o tym szerzej w pkt 3.2.).

Saldo na dziatalnosci finansowej za | pdirocze 2006 rok jest nieznacznie dodatnie i wynosi 79 tys zt.
Przychody finansowe wyniosty 9.625 tys zt, na co ztozyly sie przede wszystkim zysk w wysokosci 6.758
tys zt z tytutu zbycia nieruchomosci w Warszawie, oraz przychody z tytutu odsetek w taczneg kwocie 1.899
tys zt. Po stronie przychodéw odnotowano réwniez dodatnie saldo réznic kursowych w wysokosci 899 tys
zt.

W ramach kosztow finansowych, ktére byty na poziomie 9.546 tys zt, ujeto przede wszystkim koszt
odsetek na taczng kwote 7.838 tys zt, w tym 4.648 tys zt stanowia odsetki od kredytow a 2.851 tys zi
odsetki od zobowiazan uktadowych. Inne koszty finansowe dotycza utworzenia odpisow aktualizacyjnych
na odsetki w kwocie 861 tys zt oraz koszty podatkow i optat z tytutu emigji akcji serii F w kwocie 500 tys
zt.

Spétka na poziomie wyniku brutto wykazata ujemna wartos¢ -14.281 tys zi. Po uwzglednieniu
odroczonego podatku dochodowego w wysokosci 9.000 tys z, strata netto na koniec | p6irocza 2006 roku
wyniosta 5.281 tys zt.

Aktywa spotki wedtug stanu na 30.06.2006 roku ksztattowaty sie na poziomie 571.774 tys zt. W ramach
aktywéw dtugoterminowych, ktére wynosity 296.218 tys zi gtéwne pozycje stanowily inwestycje
diugoterminowe w kwaocie 248.506 tys zt oraz rzeczowe aktywa trwate.
Aktywa krétkoterminowe wynosity 275.555 tys zt i w ich sktad wchodzity:
naleznosci krétkoterminowe w wysokosci 154.267 tys zi,
srodki pieniezne w wysokosci 70.268 tys zt, (wptyw srodkéw pienigznych z tytutu emigi
akgji serii F dlanowego inwestora spotki),
zapasy w wysokosci 49.930 tys zt,
pozostate pozycje w wysokosci 1.090 tys zt.

Po stronie pasywow kapitat wiasny po raz pierwszy od dituzszego czasu wykazat dodatnia wartos¢ na
poziomie 3.238 tys zt, gtéwnie dzieki dokonanemu przeszacowaniu wartosci posiadanych akcji spétek
autostradowych, co znalazto odzwierciedlenie w wielkosci kapitatu rezerwowego z aktualizacji wyceny w
kwocie 139.994 tys zt, oraz dzieki jednorazowemu rozliczeniu umorzongj czesci zobowiazan uktadowych,
co zostato ujete w pozostatych kapitatach rezerwowych, ktore wyniosty 51.017 tys zt.
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Po dokonaniu tych operacji wymienione kapitaty wraz z kapitatem akcyjnym pokryly narosta strate z lat
ubiegtych w kwocie 398.033 tys zt, przez co mozna uznac, iz aktualnie wielkos¢ kapitatu wtasnego jest
ksztattowana przez poziom biezacego wyniku netto generowanego przez spétke.

Natomiast w wyniku rejestracji w lipcu 2006 roku obu emigji akcji serii F (I transzy dla Bankow
Konsorcjalnych w dniu 6 lipca 2006 roku oraz o |l transzy dla Autostrade S.p.A. w dniu 26 lipca 2006
roku) wysokos¢ kapitatow wiasnych ulegta zwiekszeniu o kwote 103.893.624 z1.

Zobowiazania diugoterminowe spétki na koniec czerwca br osiagnely wysokosé 379.932 tys zi. W ramach
tych zobowiazan state pozycje to kredyty zrestrukturyzowane w kwocie 59.775 tys zt oraz zobowigzania
uktadowe w kwocie 77.484 tys zi, regularnie sptacane zgodnie z przyjetym harmonogramem. Ponadto
pozostate zobowiazania dtugoterminowe w wysokosci 197.133 tys zt to zobowiazania z tytutu poreczen
dotyczacych WRJ w kwocie 119.179 tys zt (ktére po zargestrowaniu w dniu 6 lipca 2006 roku
podwyzszenia kapitatu zaktadowego objetego przez Banki Konsorcjalne uleglty zmnigjiszeniu do kwoty
85.732 tys zt) i zobowiazania z tytutu poreczen dotyczacych Huty Ostrowiec S.A. w kwocie 77.955 tys zt.
Na wysokos¢ zobowiazan krétkoterminowych w kwocie 188.604 tys zt sktadaja Sie przede wszystkim
zobowigzania z tytutu dostaw i ustug w kwocie 77.689 tys zt, przedptata od inwestora na pokrycie
udziatow (akcje serii F) w kwocie 68.319 tys zt, oraz kredyt w Fortis Bank uruchomiony na obstuge
transakcji eksportowych w wysokosci 10.000 tys zi.

2.2.2. Stalexport Serwis Centrum SA. —Katowice (SSC KATOWICE)

Na rynku stalowym — po okresie stabilizacji i powolnego wzrostu w |1 pétroczu 2005 roku —w | kwartale
2006 roku nastapit spadek cen praktycznie wszystkich grup asortymentowych, natomiast w 11 kwartale
nastapito wyrazne ozywienie. Po okresie zimowym nastapito przyspieszenie tempa wzrostu produkdji
budowl ano-montazowej, wzrést popyt na wyroby hutnicze, co przetozyto sie na systematyczny wzrost cen.
Znalazto to odzwierciedl enie w wynikach handlowych sp6tki.

Przychody ze sprzedazy za | péirocze 2006 roku osiagnety wartos¢ 37.781 tys. zt co stanowi wzrost o
15,6% wartosci przychodéw osiagniectych w | pdlroczu 2005 roku. W strukturze sprzedazy 92%
przychoddw stanowity przychody z tytutu sprzedazy towaréw, natomiast 8% sprzedaz produktéw i ustug.
Osiagnicty za | pétrocze 2006 roku zysk brutto na sprzedazy wyniost 3.457 tys. zi, podczas gdy w
analogicznym okresie ubiegtego roku wynosit 2.526 tys zt, co stanowi wzrost o 37%. Poprawita sie
rentownos¢ sprzedazy brutto osiagajac poziom 9,2%.

Pozytywna tendencje odnotowano w zakresie kosztéw ogdlnego zarzadu, ktére w poréwnaniu do |
poirocza 2005 roku spadty 0 2,4% i na koniec czerwca 2006 roku wyniosty 705 tys. zt.

| pdirocze 2006 roku spétka zakonczyta zyskiem netto w wysokosci 371 tys. zt, podczas gdy w | péiroczu
ubiegtego roku zysk netto wynosit 1.048 tys zt. Dziatalnos¢ operacyjna zamkneta sie zyskiem w wysokosci
290 tys. zt, natomiast na operacjach finansowych odnotowano 84 tys. zt zysku.

W ciagu | pdtrocza 2006 roku spoétka starata sie wykorzysta¢ rosnacy popyt na rynku, czego efektem jest
wzrost rentownosci sprzedazy i osiagniety zysk na dziatalnosci operacyjne.

Na koniec | p6irocza 2006 roku suma bilansowa wyniosta 37.842 tys zt, podczas gdy na koniec | péirocza
2005 roku wynosita 28.573 tys zI, co oznacza wzrost o 9.269 tys zi. Wzrost odnotowano zaréwno w
aktywach dtugo- jak i krotkoterminowych.

W ramach aktywow dtugoterminowych, ktére wyniosty 15.345 tys zt, dominuja rzeczowe aktywa trwate
wycenione na koniec | péirocza 2006 roku na kwote 14.713 tys zt.

Aktywa krétkoterminowe wzrosty z poziomu 18.150 tys zt (wedtug stanu na 30.06.2005) do kwoty 22.498
tys zt (wedtug stanu na 30.06.2006), przy czym poprawita si¢ ich struktura wiekowa. Wzrost ten wynikat
gtéwnie ze wzrostu poziomu zapasow i naleznosci krétkoterminowych, co z kolel mozna ttumaczy¢
wzrostem przychodow ze sprzedazy.

Najwicksza pozycje aktywow krétkoterminowych stanowity naleznosci 62%, natomiast udzial zapasow
wyniést 33%.

Na koniec | potrocza 2005 roku stan zapasow byt na poziomie 5.301 tys zt, podczas gdy na koniec |
potrocza 2004 roku ich poziom wynosit 9.004 tys zt. Rotacja zapasow spadia do poziomu 33 dni. Podobna
tendencja wystapita w wiglkosci naleznosci krétkoterminowych, ktére na koniec | pdirocza 2005 roku
wyniosty 12.106 tys zt, podczas gdy rok wczesnig 13.484 tys zt.

Wartos¢ zobowiazan krétkoterminowych wyniosta na koniec | pétrocza 2006 roku 9.028 tys zt, w tym
zobowiazania z tytulu dostaw i ustug wyniosly 8.220 tys zt. Spétka terminowo regulowata swoje
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zobowigzania wobec dostawcOw, budzetu i bankéw, o czym $wiadczy brak zobowiazan
przeterminowanych.
W | pdiroczu 2006 roku wskaznik rotacji zapasow wyniést 42 dni, rotacja naleznosci 67 dni, a rotacja
zobowiazan 51 dni.
Dzicki poprawie struktury krétkoterminowych aktywow i pasywow spétka poprawita swoja ptynnosé
finansowa — wskaznik biezacg ptynnosci wyniést 2,5 — co gwarantuje zachowanie bezpieczenstwa
finansowego spotki.

2.2.3. Stalexport Centrostal SAA. —Lublin (S.C. LUBLIN)

Przedmiotem dziatalnosci spotki jest obrét wyrobami hutniczymi i zelazostopami, przerdb i sprzedaz
ztomu oraz ustugi w zakresie ciecia wymiarowego dla odbiorcow.

W | potroczu 2006 roku spétka zrealizowata sprzedaz towardw i ustlug w wysokosci 8.408 tys. zt,
natomiast w poréwnaniu do | pdirocza 2005 roku poziom sprzedazy byt mnigjszy o blisko 26%, gtownie
za sprawa deficytu kapitatu obrotowego. Wzrost cen na wyroby stalowe jakie miat migjsce w | p6troczu
2006 roku przyczynit si¢ do zwigkszenia marzy sprzedazy — wskaznik rentownosci sprzedazy byt na
poziomie blisko 10%. Pozytywna tendencje odnotowano réwniez w kosztach ogdlnego zarzadu, ktore
zmnigiszyty sie 0 18,7% w stosunku do | pdirocza 2005 roku, osiagajac na koniec czerwca 2006 roku
wysokos¢ 266 tys zt.

W konsekwencji spétka osiagneta na dziatalnosci operacyjng zysk w kwocie 26 tys zt, ktérego poziom
mogtby by¢ wickszy gdyby nieistotny spadek obrotow.

Saldo na dziatalnosci finansowe byto ujemne i wyniosto 37,5 tys zt. Po uwzglednieniu odroczonego
podatku dochodowego zysk netto za | péirocze 2006 roku wyniost 61,3 tys zt.

Suma hilansowa spétki na koniec czerwca 2006 roku wyniosta 6.816 tys zt. Najwiekszy udziat w aktywach
spdtki miaty aktywa krétkoterminowe w wysokosci 4.876 tys zt, na ktore sktadaja Sie przede wszystkim
naleznosci krotkoterminowe w kwocie 3.190 tys zt oraz zapasy w kwocie 1.597 tys zt.

W zakresie pasywow najwickszy udziat miaty zobowiazania krétkoterminowe, ktére na koniec | péirocza
2006 roku wyniosty 4.617 tys zt, w tym zobowiazania z tytutu dostaw i ustug 2.909 tys zt a kredyty i
pozyczki 1.419 tys zt.

2.3. Spdlki Autostradowe Grupy Kapitatowej STALEXPORT - sytuacja ekonomiczno - finansowa

Tabela nr 2 Dane finansowe spdlek autostradowych w ujeciu syntetycznym

POZYCJA SAM STA
1p.2006  1p.2005 | 1p.2006 Ip.2005
Aktywa dtugoterminowe 470 292 110 235 4263 5126
Aktywa krotkoterminowe 35204 70 294 9591 9061
Kapitat wiasny 196 543 141 308 4906 3984
Zobowiazania krétkoterminowe 25674 37593 3745 3 367
Przychody ze sprzedazy 55 225 39111 13350 11904
Koszty ogdlnego zarzadu 18885 6011 1552 1452
Zysk (strata) z dziataln. operacyjnej 30 664 23715 4421 3725
Zysk (strata) netto 24799 16 486 3348 2 666
Zyskownos¢ sprzedazy brutto 76,3% 70,5% 44.7% 43,6%
Wskaznik biezacej ptynnosci 1,4 19 2,6 2,7
Rentownos¢ kapitatu wiasnego ROE 12,6% 11,7% 68% 66,9%

Objasnienia—videtabdanr 1

2.3.1. Stalexport Autoroute S.a.r.l.
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Stalexport Autoroute S.a.r.l. z siedziba w Luksemburgu zostata zarejestrowana w dniu 30 grudnia 2005 .
Jg§ powotanie stanowito jeden z warunkéw uzyskania Zamkniecia Finansowego, czyli skutecznego
zawarcia dtugoterminoweg] umowy kredytowe) z Konsorcjum Bankéw na kwote do 380 min zt. Spotka ta
nie prowadzi zadnej inng dzialalnosci poza posiadaniem udziatow w spdtkach Stalexport Autostrada
Matopolska S.A. oraz Stalexport Transroute Autostrada S.A., w celu wiasciwego wdrozenia pakietu
zabezpieczen (zastaw na akacjach) do ww. umowy kredytowe.

Kapitat zaktadowy spdtki wynosi 47.565.000 EUR. Spétka jest w 100% zalezna od STALEXPORT S.A.

Spotka jest akcjonariuszem ponizszych spétek:
Stalexport Autostrada Matopolska S.A., Mystowice (100%),
Stalexport Transroute Autostrada S.A., Mystowice (55%).

2.3.2. Stalexport Autostrada Malopolska S A. (SAM)

Stalexport Autostrada Matopolska S.A. z siedziba w Mystowicach powstata na podstawie aktu
notarialnego z dnia 19 grudnia 1997 r. Podstawowa dziatalnoscia spotki jest dziatalnos¢ autostradowa w
zakresie zarzadzania projektami autostradowymi, a w szczegdlnosci dziatalno$é gospodarcza zwiazana z
zarzadzaniem budowa przez przystosowanie do wymogow autostrady ptatng i eksploatacje fragmentu
autostrady A4 na odcinku Katowice-Krakow, na podstawie koncegji udzielong pierwotnie STALEXPORT
S.A. dnia 15 marca 1997 r., a przeniesiong decyzja Gwczesnego Ministra Infrastruktury do Stalexport
Autostrada Matopolska S.A. dnia 28 lipca 2004 r.

Kapital zaktadowy spotki wynosi 29.553.000 zt. Spotka jest w 100% zalezna od Stalexport Autoroute
Sar.l.

Spotka z faktu iz posiada koncege z tego tytutu pobiera optaty za przeazd autostrada oraz czynsze
dzierzawne, a do jg obowiazkéw nalezy biezace utrzymanie autostrady oraz kontynuowanie zadan
inwestycyjnych.

Negocjacje prowadzone z GDDKIiA umozliwity podpisanie przez Ministra Infrastruktury Aneksu nr 5 do
Umowy Koncesyjng w dniu 21 marca 2005 roku, ktéry wszedt w zycie po podpisaniu wszystkich
zatacznikbw — co miato migisce 17 pazdziernika 2005 roku. Wejscie w zycie Umowy umozliwito
uzyskanie zamkniecia finansowego — w formie dtugoterminowego kredytu od Konsorcjum bankowego-
przeznaczonego na sfinansowanie niezbednych robot inwestycyjnych oraz rozliczen wynikajacych z
przeniesienia koncesi na STALEXPORT Autostrada Matopolska S.A. przez STALEXPORT SA.

Suma bilansowa na koniec | ptrocza 2006 roku wynosita 505.497 tys zi, z czego 470.292 tys zt stanowity
aktywa dtugoterminowe, a 35.204 tys zt to aktywa krétkoterminowe.

Przeniesienie koncesji wptyneto gtdwnie na wzrost aktywow dtugoterminowych, gdzie ujeto srodki trwate
w wysokosci 127.000 tys zt dotychczas amortyzowane w STALEXPORT SA. Kolgnym czynnikiem
zwickszajacym aktywa ditugoterminowe bylo ujecie kosztéw kredytu EBOR w dtugoterminowych
rozliczeniach miedzyokresowych, ktére na koniec czerwca 2006 roku wyniosty 218.073 tys zt. Kredyt
EBOR zostat zaciagnicty przez Skarb Panstwa na sfinansowanie budowy autostrady w latach 90-tych i
zgodnie z Umowa Koncesyjna w przysztosci bedzie podlegat refundacji przez spdtke SAM SA.

Wynik finansowe, jakie spdtka osiagneta w | pétroczu 2006 roku sg lepsze w poréwnaniu z anal ogicznym
okresem roku ubiegtego. Wartos¢ przychodéw ze sprzedazy wyniosta 55.114 tys. zi, podczas gdy w
analogicznym okresie roku poprzedniego wynosita 39.111 tys. zt. Wzrost ten jest gtdwnie konsekwencja
zwiekszenia ruchu samochodowego po wprowadzeniu winiet i co za tym idzie wiekszych wptywow z optat
za przejazd autostrada.

Wysoki poziom osiagnat wskaznik rentownosci netto 45%. Zysk netto za | p6trocze 2006 roku wyniost
24,799 tys. zt. Spotka catos¢ zysku przeznaczyta na realizacje potrzeb w zakresie eksploatacji i inwestycji
(m.in. remontGw obiektow mostowych i nawierzchni).

Spotka realizuje aktywna dziatalnos¢ marketingowa poprzez stosowanie biletéw rabatowych i upustéw na
przejazd autostrada, reklame i akcje promocyjne, ktére maja na celu poprawe wizerunku oraz wzrost
liczby przejazdow.
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2.3.3. Stalexport Transroute Autostrada S.A. (STA)

Stalexport Transroute Autostrada S.A. z siedziba w Mystowicach powstata na podstawie aktu notarialnego
w dniu 14 maja1998 r. Przedmiotem dziatalnosci Spoiki jest dziatalno$¢ gospodarcza zwiazana z
eksploatacja odcinka autostrady ptatng A4 na odcinku Katowice-Krakéw, w zakresie i w zgodnosci z
koncesjia udzielona pierwotnie STALEXPORT S.A., a przekazana do Stalexport Autostrada Matopolska
S.A. Podstawowa dziatalnoscia spotki jest fizyczny pobdr optat i w imieniu koncesonariusza utrzymanie
autostrady. Stalexport Transroute Autostrada S.A. swiadczy swoje ustugi na rzecz jednego odbiorcy —
Stalexport Autostrada Matopolska S.A.

Kapitat zaktadowy spotki wynosi 500.000 zt. Spdtka jest w 55% zalezna od Stalexport Autoroute S.a.r.l.
Pozostate 45% nalezy do Transroute International S.A., Francja.

Przychody ze sprzedazy w | pdiroczu 2006 roku wyniosty 13.350 tys. zt, a zysk netto osiagnat wartos¢
3.348 tys. zI, co w pordwnaniu z wielkoscia kapitalu wiasnego 4.906 tys. zt daje bardzo wysoka
rentownos¢ — wskaznik rentownosci kapitatu wiasnego ROE wynosi 68%.

Spotka posiada stabilna sytuacje finansowa, wskaznik biezace ptynnosci na koniec | pétrocza 2006
wynos 2,6.

2.34. Stalexport Autostrada Dolnoslaska S.A. (SAD)

Spotka Stalexport Autostrada Dolnoslaska S.A. z siedziba w Katowicach powstata na podstawie aktu
notarialnego z dnia 2lipcal997 r. Podstawowa dziatalnoscia spoiki jest dziatalnos¢ w zakresie
Zarzadzania projektami autostradowymi.

Stalexport Autostrada Dolnoslaska S.A. posiada 37,50% gtosdw na WZA Stalexport Autostrada Slaska
S.A. powotangj do uzyskania koncegji na eksploatacje autostrady A4 na odcinku Wroctaw — Katowice.

Kapital zaktadowy sp6tki wynos 40.100.000 zt. Emitent posiada 100% udziatow Stalexport Autostrada
Dolnoslaska S.A.

Spotka STALEXPORT Autostrada Dolnoslaska S.A. poprzez swoja spotke zalezng STALEXPORT
Autostrada Slaska (pozostali udziatowcy spétki to STRABAG i Egis Project) prowadzita starania o
podpisanie umowy 0 zarzadzanie i utrzymanie autostrady A4 na odcinku Katowice-Wroctaw, przerwane
anulowaniem postepowania przetargowego przez strone rzadowa.

Spotka SAD S.A. zawiazata konsorcja z wioska firma Autostrade SpA (najwiekszym koncesionariuszem
w Europie), ktore ztozyty pod koniec roku 2005 oferty w przetargach prekwalifikacjynych ogtoszonych
przez GDDKIA na budowe i eksploatacje odcinkéw autostrad: Al Strykéw-Pyrzowice (180 km), A2
Strykéw-Konotopa (95 km) oraz eksploatacje odcinka autostrady A2 Konin-Strykéw (103 km), przy czym
ostatni z wymienionych przetargow zostat odwotany.

2.35. Stalexport Autostrada Slaska SA. (SAS)

Spotka Stalexport Autostrada Slaska S.A. z siedziba w Katowicach powstala na podstawie aktu
notarialnego z dnia 24 serpnia 2000 r. Podstawowa dziatalnoscia spotki jest dziatalnos¢ w zakresie
Zarzadzania projektami autostradowymi.

Stalexport Autostrada Slaska S.A. prowadzita starania o uzyskanie koncesji na eksploatacje autostrady A4

na odcinku Wroctaw — Katowice, jednak przetarg ten zostat uniewazniony w dniu 27 lutego 2006 r. przez
Ministra Infrastruktury.
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Kapital zaktadowy spdtki wynosi 44.000.000 zi. Akcjonariuszami spdlki sa Stalexport Autostrada
Dolnoslaska S.A. (37,5% akdji), Egis Project S.A. (37,5%) oraz Strabag AG (25%).
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3. ANALIZA FINANSOWA GRUPY KAPITALOWEJ STALEXPORT

3.1. Omoéwienie wynikw finansowych

Skonsolidowane wyniki finansowe za | péirocze 2006 r. przedstawia ponizsza tabela:

. . Dynamika | Struk- | Struk-
wtys. zt p(;l(r)ggze p(;l(r)gts:ze ?vi(r:? I p.2006/ | tura | tura
| p. 2005 | 2006 | 2005
I Przychody netto ze sprzedazy produktow, 364133 333623 30510 9% | 100% | 100%
towar 6w i materiatéw, w tym:
1. Przychody netto ze sprzedazy produktéw 88 157, 62425 25732 41% 24% | 19%
2. Przychody netto ze sprzedazy towarow | o75076| 271198 4778 2% | 76% | 81%
materiatow
I1. K osaty sprzedanych towar ow, produktow i 287166| 281649 5517 2% | 79% | 84%
materiatow, w tym:
1. Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 37 945 39446] -1501 -4% 10% | 12%
2. Wartos¢ sprzedanych towaréw i materiatéw 249221 242203 7018 3% 68% | 73%
I11. Zysk (strata) brutto na sprzedazy (I - I1) 76 967, 51974 24993 48% 21% | 16%
IV. Pozostate przychody 12 850 21353 -8503 -40% 1% 6%
V. Koszty sprzedazy 12751 9219 3532 383% 4% 3%
V1. Koszty ogdlnego zarzadu 37 214 244720 12742  52% 10% 7%
VIl. Pozostale koszty 18 844 8171 10673 131% 5% 2%
VIII. Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek
podporzadkowanych wycenianych metoda praw -133 -176 43 - - -
wiasnosci
I1X. Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjngj
(L V-V-VI-VI+-VIII) 20875 31289 -10414 i 6% i
X. Przychody finansowe 10521 8992 1529 17% 3% 3%
XI. Koszty finansowe 9 966 17093 -7127] -42% 3% 5%
X1, Zysk (strata) na sprzedazy catosci |ub czesci 0 0 0 ) ) 0%
udziatéw jednostek podporzadkowanych
XI11. Zysk (strata) brutto
% + xy- x(| i X)I h 21430 23188 -1758 - 6% | 7%
XIV. Podatek dochodowy -2 056 4858 -6914] -142% -1% 1%
XV. Zysk (strata) netto (XIII - XIV) 23 486 18330 5156 - 6% 5%
XVI. Zyski (straty) mniejszosci -1 533 -960 -573 - - -
XVII. Zysk (strata) netto przypadaj
akgj ona?/i usiom Sp)élki (X?VZZ?- X?]/?)Cy 21953 17370 4583 i 6% | 5%

311

Przychody i koszty podstawowej dziatalnosci
sprzedazy, koszty ogdlnego zar zadu).

3.1.1.1. Przychody ze sprzedazy towar 6w i produktow
W | péiroczu 2006 roku przychody ze sprzedazy towardw i produktéw Grupy Kapitatowe Stalexport
wyniosty 364.133 tys. zt i byty o 30.510 tys. zt wyzsze (0 9%) w poréwnaniu z | pdiroczem roku
ubiegtego. Gtéwnymi czynnikami wzrostu przychodéw ze sprzedazy byt wzrost sprzedazy eksportowe

oraz produktow (elementéw zbrojeniowych).

operacyjnej (sprzedaz, koszty zakupu i

W ujeciu terytorialnym struktura przychodow ze sprzedazy przedstawia sie nastepujaco:

- obroty krajowe
- sprzedaz eksportowa

201.557 tys. zt
162.576 tys. zt

Obroty krajowe w | pétroczu 2006 roku byty o 17.462 tys. zt (0 8 %) nizsze w porGwnaniu ze sprzedaza
jaka Grupa Kapitatowa Stalexport zrealizowata na tym rynku w | p6troczu 2005 roku. W omawianym
okresie sprzedaz eksportowa wzrosta 0 47.972 tys. zt (0 42 %).
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W ujeciu rzeczowym struktura przychodow ze sprzedazy przedstawia sie nastepujaco:

- przychody ze sprzedazy towaréw i materiatow 275.976 tys. zt
- przychody ze sprzedazy produktow 88.157 tys. zt
w tym:
- przychody z dziatalnosci autostradowe) 55.297 tys. zt
- produkcja zbrojen dla budownictwa 29.547 tys. zt
- sprzedaz ustug 3.313tys. zt

3.1.1.2. Koszty sprzedanych towar éw i produktéw

Koszty sprzedanych towaréw i produktow za | potrocze 2006 roku wyniosty 287.166 tys. zi,
w tym:
- warto$¢ sprzedanych towardw w cenie zakupu 249.221 tys. zt
- koszty wytworzenia sprzedanych produktéw 37.945 tys. zt

Osiagniety zysk brutto na sprzedazy wynidst 76.967 tys. zt i byt 0 24.993 tys. zt (0 48 %) wyzszy w
poréwnaniu z anal ogicznym okresem roku ubiegtego.

3.1.1.3. Koszty sprzedazy i koszty ogdlnego zar zadu

Koszty sprzedazy wyniosty 12.850 tys. zt i byly o 3.532 tys. zt (0 38%) wyzsze w poréwnaniu z |
poiroczem 2005 roku. Wzrost tych kosztéw ma uzasadnienie przede wszystkim w 48% dynamice wzrostu
sprzedazy wyrobow hutniczych na export.

Koszty ogdlnego zarzadu w grupie kapitatowej wyniosly 37.214 tys. zt i byty 0 12.472 tys. zt (0 52%)
wyzsze w poréwnaniu z | pétroczem 2005 roku. Wzrost kosztéw ogdlnego zarzadu dotyczy w catosci
spotki Stalexport Autostrada Matopolska S.A. i byt spowodowany réznego rodzaju jednorazowymi
ptatnosciami (prowizje i optaty od kredytu dtugoterminowego, doradztwo finansowe, prawnei techniczne)
zwiazanych z uzyskaniem kredytu dtugoterminowego w celu tzw. ,,zamkniecia finansowego” autostrady.
W pozostalych spotkach zaleznych poniesione w | pdtroczu 2006 roku koszty ogélnego zarzadu
nieznacznie spadly w poréwnaniu z | pétroczem 2005.

3.1.2. Pozostate przychody i koszty operacyjne

Pozostate przychody osiagnieto w wysokosci 12.850 tys. zi, natomiast pozostate koszty operacyjne
wyniosty 18.844 tys. zt.

Gléwne pozycje pozostatych przychodow stanowia:

- rozwiagzane odpisy aktualizujacei rezerwy 4.211tys. zt
w tym:
a) rozwiazane odpisy aktualizujace naleznosci 1.891 tys. zt
b) rozwiazana rezerwa na zobowiazanie warunkowe 1.500 tys. zt
C) rozwiazane inne rezerwy 819 tys. zt

- otrzymane przez spotke SAM S.A. odszkodowania
od towarzystw ubezpieczeniowych gwarancji dobrego

wykonania kontraktéw budowlanych 5.077 tys. z
- przychody SAM S.A. z dzierzawy miegjsc obstugi
podréznych i $wiattowodow 2.029 tys. zt
Gléwne pozycje pozostatych kosztow operacyjnych stanowia:
- utworzone odpisy aktualizujace i rezerwy 16.911 tys. zt
w tym:
- utworzone odpisy aktualizujace naleznosci 16.390 tys. zt

w podmiocie dominujacym
- odsetki od zobowiazan handlowych 508 tys. zt
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- spisane w koszty naleznosci przedawnione 284 tys. zt

- koszty inwestycji bez efektu 214 tys. zt
- optaty sadowe 127 tys. zt
- pozostate 800 tys. zt

3.1.3. Przychody i koszty finansowe

Osiagnigte przychody finansowe wyniosty 10.521 tys. zt, natomiast poniesione koszty finansowe wyniosty
9.966 tys. zt.

Gléwne pozycje przychodéw finansowych stanowia:
- zysk ze sprzedazy prawa wieczystego uzytkowania

gruntu przy ul. Obrzezng w Warszawie 6.758 tys. zt
- uzyskane odsetki 2.566 tys. zt
w tym: z rachunkéw bankowych i lokat 705 tys. zt
- saldo dodatni ch réznic kursowych 1.115tys. zt
Gléwne pozycje kosztow finansowych stanowia:
- odsetki do zaptacenia 8.248 tys. zt
wtymm.in.:
a) od kredytow 4,666 tys. zt
b) od zobowiazan uktadowych 2.848 tys. zt
- pozostate koszty finansowe 1.718 tys. zt
w tym: odpisy na naleznosci odsetkowe 861 tys. zt

3.1.4. Wyniki finansowe - podsumowanie

Skonsolidowana zysk brutto Grupy Kapitatowe] Stalexport za | péirocze 2006 roku wynosi 21.430 tys. zt.

Znaczacy wptyw na wynik finansowy Grupy Kapitatowe Stalexport ma ujemna wielkos¢ podatku
dochodowego —2.056 tys. zt, na kt6ra sktada sie cze$é biezaca podatku dochodowego w wysokosci 7.956
tys. zt oraz ujemna wielkos¢ czesci odroczong tego podatku —10.012 tys. zt, w tym rozwiazana rezerwa z
tytutu sprzedazy nieruchomosci przy ul. Obrzezngl w Warszawie w wielkosci — 8.967 tys. zt.

Skonsolidowany zysk netto za | p6irocze 2006 rok wynosi 23.486 tys. zi.

Zyski mnigszosci przejete przez udziatowcdw mnigjszosciowych wynosza 1.533 tys. zt.

Skonsolidowana strata netto przypadajaca akcjonariuszom Spdtki za | pétrocze 2006 roku wynosi 21.953
tys. zt. W | p6troczu 2005 roku Grupa Kapitatowa Stalexport osiagneta zysk netto w wysokosci 17.370 tys.
zt.

Na osiagniety przez Grupe Kapitatowa Stalexport zysk netto za | pétrocze 2006 roku miaty wptyw:

- wyniki finansowe objetych konsolidacja spétek handlowych 429 tys. zt
- wyniki finansowe objetych konsolidacja spotek autostradowych 27.985 tys. zt
- wynik finansowy podmiotu dominujacego STALEXPORT S.A. -5.281 tys. zt
- korekty konsolidacyjne per saldo -1.180 tys. zt

3.2. Ocena czynnikéw i nietypowych zdar zen majacych wplyw na wynik dzialalno$ci gospodar czej z
uwzglednieniem zdar zen po dniu bilansowym

Do nagjistotnigszych nietypowych zdarzen majacych wptyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe
Grupy Kapitatowgl STALEXPORT S.A. w | p6troczu 2006 roku zaliczy¢ nalezy:
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a) sprzedaz w podmiocie dominujacym STALEXPORT S.A. prawa wieczystego gruntow w
Warszawie wraz z zabudowa przy ul. Obrzezng i przeniesienie siedziby oddziatu
handlowego na teren Ursusa,

b) przedptata na objecie Il transzy akgji serii F w podmiocie dominujacym STALEXPORT S.A.
przez inwestora strategicznego Autostrade S.p.A.,

C) utworzenie odpisdw aktualizujacych na aktywa niefinansowe,

d) rozwiazanierezerw na podatek odroczony.

Ad. a)

Podmiot dominujacy STALEXPORT S.A. w ramach realizacji programu obnizania kosztéw dziatal nosci,
podjat decyzje o sprzedazy obiektu w Warszawie przy ul. Obrzeznegj i przeniesienia prowadzong tam
dziatalnosci handlowe do obiektu tanszego potozonego na terenie Ursusa. W wyniku przeprowadzone
operacji sprzedazy nastapil spadek rzeczowych aktywow trwatych o kwote 7.109 tys. zt. oraz spadek
inwestycji dtugoterminowych w pozycji ,, nieruchomosci” o kwote 46.945 tys. zt.

W rachunku zyskéw i strat transakcja ta wptyneta dodatnio na przychody finansowe w wysokosci 6.758
tys. zt (zbycie prawa wieczystego uzytkowania gruntéw) przy réwnoczesnym obciazeniu pozostatych
kosztow operacyjnych w kwocie 168 tys. zt. (zbycie budynkéw i budowli). Per saldo operacja wplyneta na
wynik dodatnio w wysokosci 6.589 tys. zt.

Ad. b)

STALEXPORT S.A. zgodnie z postanowieniami uchwaty Zarzadu nr 63 z dnia 5 czerwca 2006 roku,
zmieniong uchwata nr 71/2006 z dnia 9 czerwca 2006r. przeprowadzit subskrypcje prywatna skierowana
do bankéw konsorcjalnych. W ramach emigji | transzy akcji serii ,F” STALEXPORT S.A. wyemitowat
15.840.622 sztuk akdji.

Zgodnie z uchwata Zarzadu STALEXPORT S.A. nr 82/2006 z dnia 26 czerwca 2006r. w sprawie
podwyzszenia kapitalu zaktadowego w ramach emigi Il transzy akcji serii ,F' STALEXPORT SA.
wyemitowat 34.159.378 sztuk akgji.

Obydwie emige zostaly zargjestrowane przez Sad Reonowy w Katowicach, Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 6 lipcai 27 lipca 2006 roku.

Z uwagi na fakt, ze rejestracja podwyzszonego kapitatu miata migjsce w miesiacu lipcu 2006 roku, w
bilansie za okres | pdtrocza 2006 zdarzenia te nie znalazty odbicia w kapitatach.

Natomiast przedptata na kapitat w wysokosci 68.318.766 zt wniesiona przez inwestora wtoskiego — firme
Autostrade S.p.A. wptyneta na zwiekszenie $rodkéw pienieznych oraz zwiekszenie pozostatych
zobowigzan.

Ad. ¢)

W okresie sprawozdawczym dokonano w STALEXPORT SA. jako w podmiocie dominujacym
znaczacych odpisow aktualizujacych aktywa niefinansowe w wysokosci 16.390 tys. zt. Odpisy te miaty
wplyw na obnizenie wyniku na dziatalnosci operacyjng. Spoétka przewiduje, ze pewna czesé
wierzytelnosci, ktorych dotycza utworzone ww. odpisy aktualizacyjne zostanie odzyskana w okresie
najblizszych 2 kwartatdw, szczegdlnie w odniesieniu do wierzytelnosci zabezpieczonych (np. Rur-Stal Sp.
Z0.0.). STALEXPORT S.A. podjat niezbedne czynnosci prawne w celu odzyskania wierzytelnosci.

Ad. d)

Znaczacy wplyw na wynik finansowy grupy kapitatoweg STALEXPORT S.A. miata ujemna wielkos¢
czesci odroczong tego podatku —10.012 tys. zt, w tym: rozwiazana w podmiocie dominujacym rezerwa na
podatek dochodowy z tytutu sprzedazy nieruchomosci przy ul. Obrzezngl w Warszawie w wysokosci 8.967
tys. zt. Rozwiazane rezerwy na podatek dochodowy zwigkszyty wynik finansowy netto.

3.3. Sytuacja majatkowa i finansowa wraz z opisem zrédel finansowania, polityki dotyczace)
zadluzenia a takze polityki zar zadzania ryzykiem

3.3.1. Aktywa Grupy Kapitalowej
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Majatek ogétem Grupy Kapitatowe Stalexport na dzien 30 czerwca 2006 roku w poréwnaniu ze stanem
na koniec roku 2005 zwickszyt sie 0 79.564 tys. zt. W strukturze majatku nastapit spadek aktywow
dtugoterminowych o 37.247 tys. zt (0 6%), natomiast aktywa krotkoterminowe wzrosty o 116.811 tys. zi
(0 62%).

Strukture aktywdw skonsolidowanego bilansu przedstawia ponizsza tabel a:

wen ?nyirlg Struk- | Struk-
Stan na Stanna | Odch. | . tura | tura
AKTYWA (wiys. 21) 30.06. 2006|31.12. 2005 wart. |PAT9?| 3006, | 31.12.
2006/
2005 2006 | 2005
I. Aktywa dilugoter minowe 557 754 595 001 -37 247 -6%| 65%]| 76%
1. Rzeczowe aktywa trwate 304 381 307 310] -2929 -1%|  35%  39%
2. Wartosci niematerialne 339 413 -74 -18% 0% 0%
3. Wartos¢ firmy jedn. podporzadkowanych 0 0 0
4. Naleznosci dtugoterminowe 412 509 -97 -19% 0% 0%
5. Inwestycje dtugoterminowe 25634 62 780 -37 146 -59% 3% 8%
6. Aktywa dostepne do sprzedazy 2199 4231 -2032 -48% 0% 1%
7. Aktywa z tyt. odroczonego pod. doch. 6716 6 064 652 11% 1% 1%
8. Dtugoterminowe rozlicz. migdzyokresowe 218 073 213694 4379 2%| 25% 21%
11. Aktywa krétkoter minowe 304 696 187 885 116 811 62%| 35%| 24%
1. Zapasy 61 303 53151 8152 15% 7% 7%
2. Naleznosci krétkoterminowe 133981 97 418 36 563 38%| 16% 12%
3. Inwestycje krétkoterminowe 164 235 -71 0% 0%
4. Srodki pienieznei ich ekwiwalenty 99 936 26214 73722 281%| 12% 3%
5. Krétkaterminowe rozl. miedzyokresowe 9312 10867 -1 555 -14% 1% 1%
Aktywa Razem 862 450 782 886| 79564 10%| 100%| 100%

3.3.1.1. Aktywa dlugoter minowe

Zmnigjszenie rzeczowych aktywéw trwatych na koniec | pétrocza 2006 r. per saldo 0 2.929 tys. zt (0 1%)
w poréwnaniu ze stanem na koniec 2005 r. byto wynikiem nastepujacych czynnikow:

- wzrostu $rodkéw trwatych o 1.512 tys. zt spowodowanego zakupem gotowych dobr
inwestycyjnych, w tym: - gruntéw i budynkéw 760 tys. z1, - urzadzen technicznych i maszyn 192
tys. zti - $rodkéw transportowych 527 tys. zt,

- wzrostu srodkow trwatych w budowie (inwestycji kontynuowanych) o kwote 10.773 tys. zt, w
tym:  9.131 tys. zI inwestycji kontynuowanych w Stalexport Autostrada Matopolska S.A.
polegajacych na modernizacji obiektéw mostowych, nawierzchni i przejazdéw awaryjnych,

- udzidong przez STALEXPORT S.A. zaliczki w kwocie 1.391 tys. zt na zakup nieruchomosci w
Warszawie przy ul. Gierdzigewskiego, stanowiacegy nowa siedzibe oddziatu handlu wyrobami
stalowymi w Warszawie,

- spadku $rodkéw trwatych z wiazanego z ich sprzedaza i likwidacja w kwocie 7.572 tys. zt, w
tym: sprzedaz w STALEXPORT S.A. budynkéw i budowli przy ul. Obrzezngl w Warszawie za
kwote 7.109 tys. zt,

- spadku wartosci srodkéw trwatych zwiazanego z amortyzacja pétroczna w wysokosci 9.033 tys.
zt.

W wartosciach niematerialnych spadek (per saldo) o 74 tys. zt zwiazany jest z ich zwigkszeniem o zakupy
oprogramowania komputerowego w kwocie 31 tys. zt i zmnigjszeniem z tytutu amortyzacji poiroczng o
103 tys. zt oraz likwidacja oprogramowania komputerowego w kwocie 2 tys. zi.

Naleznosci diugoterminowe stanowia zaptacone przez podmiot dominujacy kaucje od udzielonych przez
bank gwarancji na wykonanie kontraktow w podmiocie dominujacym STALEXPORT S.A. Spadek
naleznosci diugoterminowych o 97 tys. zt dotyczy zwrotu czesci zaptaconych kaugji.

Na spadek inwestycji dtugoterminowych o 37.146 tys. zt mialy wplyw: wzrost inwestycji
dtugoterminowych w spéice Stalexport Autostrada Matopolska S.A. 0 10.000 tys. zt oraz zmnigjszenie
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stanu nieruchomosci 0 kwotg 46.946 tys. zt w podmiocie dominujacym STALEXPORT SA. Wzrost
dtugoterminowych aktywow finansowych w spétce Stalexport Autostrada Matopolska S.A. o0 10.000 tys. zi
dotyczy zatozenia lokaty dtugoterminowej, stanowiace blokade $rodkéw pienieznych na zabezpieczenie
zobowiazan z tytutu kredytu diugoterminowego.

Zmnigjszenie nieruchomosci 0 kwotg 46.946 tys. zt w podmiocie dominujacym STALEXPORT S.A.
dotyczy ceny nabycia sprzedanego w | pdiroczu 2006 roku prawa wieczystego uzytkowania gruntow w
Warszawie przy ul. Obrzezngj. Wartos¢ nieruchomosci inwestycyjnych na koniec | pétrocza 2006 roku w
wysokosci 10.000 tys zt stanowi wartos¢ posiadanych nieruchomosé Huty Kosciuszko.

W aktywach dost¢pnych do sprzedazy spadek o 2.032 tys. zt zwiazany jest ze sprzedaza w Stalexport
Serwis Centrum S.A. w Katowicach prawa wieczystego uzytkowania gruntow dziatki we Wroctawiu.
Aktywa dostepne do sprzedazy w wysokosci 2.199 tys. zt na koniec | pétrocza 2006 roku obgimuja wartosé
przeznaczonego do sprzedazy gruntu w Katowicach przy ul. Mickiewicza.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego wzrosty o 652 tys. zt. Aktywa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego w taczng wartosci wykazuja nastepujace spotki:

Stalexport Autostrada Matopolska S.A. Mystowice 5.303 tys. zt
Stalexport Transroute Autostrada S.A. Mystowice 1.056 tys. zt
Stalexport Serwis Centrum S.A. Katowice 189 tys. zt
Stalexport Centrostal S.A. Lublin 168 tys. zt

Podmiot dominujacy STALEXPORT S.A. nie aktywuje podatku dochodowego z uwagi na wystepujaca
wysoka strate podatkowa.

Kwota dtugoterminowych rozliczen miedzyokresowych na koniec | pétrocza 2006 roku w wysokosci
218.073 tys. zt w catosci dotyczy spotki Stalexport Autostrada Matopolska S.A. Mystowice.
Kwota ta obgimuje:

dtugoterminowe rozliczenia z tytutu zobowiazania wobec Krajowego Funduszu Drogowego z
tytutu kredytu EBOR zaciagnietego przez Skarb Panstwa na budowe odcinka Autostrady A-4
Katowice — Krakow w wysokosci 211.150 tys. zt. Zdarzenia powyzsze sa konsekwencja
podpisania przez SAM S.A. z Ministrem Infrastruktury aneksu nr 5 do umowy koncesyjng oraz
zawarcia z konsorcjum bankéw umowy kredytowe na kwote do 380 min zt w celu uzyskania tzw.
zamkniecia finansowego.

diugoterminowe rozliczenie prowizji od zaciagnietego kredytu na budowe i remont odcinka
Autostrady A-4 Katowice — Krakow w wysokosci 6.923 tys. zt.

3.3.1.2. Aktywa kr6tkoter minowe

Zapasy w Grupie Kapitatowej Stalexport wzrosty 0 8.152 tys. zt. Na wzrost zapasow miaty wplyw: wzrost
zapasow materiatow do prefabrykacji zbrojen dla budownictwa o 10.959 tys. zt oraz spadek zapasow
towardéw 0 2.369 tys. zt.

W okresie | p6irocza 2006 r. wzrosty rowniez naleznosci krétkoterminowe o 36.563 tys. zt (0 38%), w
tym: wzrost naleznosci z tytutu dostaw i ustug 0 20.089 tys. zt oraz wzrost naleznosci od budzetu Panstwa
0 12575 tys. zt. Wzrost ten dotyczy gtéwnie podmiotu dominujacego STALEXPORT S.A. Wzrost
naleznosci handlowych zwiazany jest czesciowo ze wzrostem przychodéw ze sprzedazy, natomiast
naleznosci budzetowe dotycza nie rozliczonego na koniec okresu zwrotu podatku VAT.

Wielkos¢ srodkéw pienieznych na 30.06.2006 r. w poréwnaniu z koncem 2005 roku wzrosta o 73.722 tys.

zt, w tym: 68.319 tys. zt stanowi kwota przedptaty wioskig firmy Autostrade S.p.A. na nowa emig¢ akdji
STALEXPORT S.A. w ramach podwyzszenia kapitatu zaktadowego.
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Spadek krétkoterminowych rozliczen miedzyokresowych o 1.555 tys. zt dotyczy gtdwnie zmnigjszenia
rozliczen miedzyokresowych przychodéw z tytutu czynszéw za MOP-y i dzierzawe $wiattowoddw w
spdice Stalexport Autostrada Matopolska S.A.
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3.3.2. Pasywa Grupy Kapitatowej

Strukture pasywow skonsolidowanego bilansu przedstawia ponizsza tabel a:

Stanna | Stanna | Odch, |PYPamikaiStruk-tura Stttzlrjg
PASYWA (wtys. Z) ’ Olr ocze 30.06.
30.06.2006 | 30.06.2005 | wart. 2(F))06 /2005 2006 321.12.
005
|. Kapital wiasny 54 194 33405/ 20789 62% 6% 4%
1.1. Kapital wlasny przypadajacy na
akcjonariuszy Spdiki 50 772 29 357| 21415 73% 6% 4%
1. Kapitat zaktadowy 215 524 215 524 - - 25% 28%
2. Nalezne wptaty na kapitat zaktadowy
(wielko$¢ ujemna) - - - - - -
3. Akcje (udziaty) wiasne (wielkos¢ ujemna) -72 -73 1 - - -
4. Kapital zapasowy 148 909 101 675 47234 46% 17%) 13%
5. Kapital z aktualizagji wyceny 16 389 16 393 -4 0% 2% 2%
6. Pozostate kapitaty rezerwowe 51 507, 51 017, 490 1% 6% 7%
7. Zysk (strata) z lat ubiegtych -403438,  -252 791 -150 647 60% 47%| -32%
8. Zysk (strata) netto przypadajacy na
akcjonariuszy Spotki 21953 -102 388 124 341 -121% 3%  -13%
1.2. Kapitaty mnigj szosci 3422 4048 -626 -15% - 1%
11. Zobowigzania dlugoter minowe 600 656 637 009 -36 353 -6% 70% 81%
1. Kredyty i pozyczki 69 775 78 040 -8 265 -11% 8% 10%
2. Zobowigzania z tyt. leasingu finansowego 770 6302 -5532 -88% 0% 1%
3. Zobowiazania z tyt. dostaw i ustug 0 0 - - - -
4. Pozostate zobowigzania 497 599 509 714 -12 115 -2% 58% 65%
5. Rezerwa z tyt. odroczonego pod. doch. 1848 11209 -9361 -84% 0% 1%
6. Rezerwy na pozostate zobowiazania 12781 13418 -637| -5% 1% 2%
7. Dtugoterminowe rozl. migdzyokresowe 17 883 18 326 -443 -2% 2% 2%
111. Zobowigzania kr étkoter minowe 207 600 112 472] 95128 85% 24% 14%
1. Kredyty i pozyczki 15112 5528 9584 173% 2% 1%
2. Zobowigzania z tyt. leasingu finansowego 0 0 - - - -
3. Zobowiazania z tyt. dostaw i ustug 92 636 74126/ 18510 25% 11%) 9%
4. Pozostate zobowiazania 89 411 19761 69 650 352% 10% 3%
5. Rezerwy na zobowiazania 4 398 6282 -1884 -30% 1% 1%
6. Krétkaterminowe rozl. miedzyokresowe 6 043 6 775 -732 -11% 1% 1%
Pasywa Razem 862 450 782 886] 79 564 10% 100%| 100%

3.3.2.1. Kapital wlasny

Skonsolidowany kapitat wiasny Grupy Kapitatowe] Stalexport na dzien 30 czerwca 2006 r. wynosi 54.194

tys. zt i jest 0 20.789 tys. zt wigkszy w poréwnaniu z koncem 2005 roku.

Nawzrost kapitatu wiasnego Grupy Kapitatowej Stalexport miaty wptyw:
wzrost kapitatu wiasnego przypadajacego akcjonariuszom Spotki 0 21.415 tys. zt,
spadek kapitatw mnigszosci 0 626 tys. zt.

Kapital wiasny przypadajacy akcjonariuszom Spdtki wzrést w gtéwne) mierze na skutek osiagnictego
zysku netto w | péiroczu 2006 r. Istotne zmiany dotycza struktury poszczegdlnych sktadnikow kapitatu

wlasnego.

Kapitatem zaktadowy Grupy Kapitatowe Stalexport jest kapitat zaktadowy podmiotu dominujacego. W
omawianych okresach wielkos¢ kapitatu zaktadowego nie zmienita si¢. Kapitat zaktadowy podmiotu
dominujacego wynosi 215.524.046,00 zt i dzidli sie na 107.762.023 akcje zwykte na okaziciela o wartosci

nominalnej 2,00 zt.

Gléwni akcjonariusze STALEXPORT S. A. nadzien 30.06.2006r. to:
Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej

16,72%
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Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S. A. 5,42%
pozostali akcjonariusze 77,86%

Akcje wtasne podmiotu dominujacego w wysokosci 72 tys. zt dotycza: - per saldo pozostate) kwoty 22 tys.
zt zakupionych i nie wydanych akgji akcjonariuszom mnigjszosciowym byle spotki Stalexport Centrostal
Warszawa S.A. oraz - kwoty 50 tys. zt akcji bedacych w posiadaniu spotki zalezng Stalexport Serwis
Centrum Betchatow S.A..

Nawzrost kapitatu zapasowego grupy kapitatowe per saldo 0 47.234 tys. zt miaty wptyw: - zwiekszenie z
podziatu zysku za rok 2005 w wysokosci 47.275 tys. zt (w tym: w Stalexport Autostrada Matopolska S.A.
w kwocie 46.923 tys. z) i - zwiekszenie z tytutu réznic z aktualizacji wyceny sprzedanych i
zlikwidowanych srodkéw trwatych w kwocie 4 tys. zt. Kwota zmniejszen wyniosta 45 tys. zi, w tym: w
czesci przypadajace udziatowcom mniejszosciowym w kwocie 37 tys. zt i pokryta strata lat ubiegtych (w
SSC Belchatow) w kwocie 8 tys. zt.

Spadek kapitatu z aktualizacji wyceny o 4 tys. zt dotyczy réznic z aktualizacji wyceny sprzedanych i
zlikwidowanych srodkéw trwatych z przeznaczeniem na zwiekszenie kapitatu zapasowego.

Wzrost pozostatych kapitatéw rezerwowych per saldo o 490 tys. zt wynika z przeznaczenia kwoty 891 tys.
zt z zysku za 2005 r. na kapital rezerwowy w spotce Stalexport Transroute Autostrada S.A. oraz
zmnigjszenia 0 kwote 401 tys. zt kapitatu rezerwowego zwiazanego z przejeciem czesci tego kapitatu
przez udziatowcow mnigszosciowych.

Wzrogt strat z lat ubiegtych per saldo o 150.647 tys. zt zwiazany jest przede wszystkim z przejeciem do
pokrycia skonsolidowangj straty netto za rok 2005.

Skonsolidowany zysk netto za | pétrocze 2006 roku przypadajacy na akcjonariuszy STALEXPORT SA.
wynos 21.953 tys. zt. W | pdiroczu 2005 roku Grupa Kapitatowa Stalexport osiagneta skonsolidowany
zysk netto w wysokosci 17.370 tys. zt.

Zmnigjszenie kapitatdw mnigszosci per saldo 0 626 tys. zt dotyczy: po stronie zwiekszen kwoty 1.536 tys.
zl stanowiacg przegecia przez akcjonariuszy mnigjszosciowych czes¢ zysku za | péirocze 2006 roku (w
tym: w spélce Stalexport Transroute Autostrada S.A. 1.506 tys. zi), natomiast po stronie zmnigjszen
kwota 2.162 tys. zt stanowi przejeta przez akcjonariuszy mnigjszosciowych cze$é straty za 2005 rok oraz
wyptacona udziatowcom mnigjszosciowym dywidende w spétce Stalexport Transroute Autostrada S.A.

3.3.2.2. Zobowiazania

Zobowiazania diugoterminowe w poréwnaniu z koncem 2005 roku zmnigiszyty sie 0 36.353 tys. z1. i
wynosza ha koniec | pétrocza 2006 roku 600.656 tys. zi.
Decydujace znaczenie w ramach tych zobowiazan maja pozostate zobowiazania w kwocie 497.599 tys. zi,
ktore dotycza podmiotu dominujacego STALEXPORT S.A. oraz spotki zalezng Stalexport Autostrada
Matopolska S.A.
wW podm|OC|e dominujacym STALEXPORT S.A. gtéwne zobowiazania diugoterminowe stanowia:
zobowigzanie dtugoterminowe wobec Skarbu Panstwa z tytutu udzidonego poreczenia
wekslowego dotyczacego Huty Ostrowiec (beda sptacane od 2008 roku, tj. po zakonczeniu splat
rat uktadowych) oraz wobec Skarbu Panstwa i Konsorcjum Bankowego z tytutu udzielonych
poreczen dotyczacych Walcowni Rur Jednos¢ w taczneg) kwocie 197.134 tys. zi.
zobowigzania uktadowe w wysokosci 71.962 tys. zt (w | péiroczu 2006 r. sptacono kwote 16.719
tys. z1)
kredyty w wysokosci 59.774 tys. zt (w | p6troczu 2006 r. sptacono kwote 18.266 tys. 1)

Ulegaja one systematycznemu zmniejszeniu na skutek ich sptat zgodnie z przyjetymi harmonogramami.

Powstanie w koncu 2005 roku zobowiazan dtugoterminowych w kwocie 256.194 tys. zt w spdice zal ezne
Stalexport Autostrada Matopolska S.A. jest rezultatem zobowiazan wynikajacych z podpisang umowy
koncesyjngj, uwzglednigjace ujecie w ksiegach (w pasywach bilansu) dtugoterminowych zobowiazan
wobec Skarbu Panstwa, tzw. ptatnosci z tytutu koncegji (sptata kredytu EBOR zaciagnigtego przez Skarb
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Panstwa w okresie przedkoncesyjnym). Zdarzenia powyzsze sa konsekwencja podpisania przez SAM SA.
z Ministrem Infrastruktury aneksu nr 5 do umowy koncesyjng oraz zawarcia z Konsorcjum Bankow
umowy kredytowej na kwote do 380 min zt w celu uzyskania tzw. zamkniecia finansowego.

Na spadek zobowiazan dtugoterminowych istotny wptyw miata sptata zobowiazan z tytutu leasingu
finansowego w spétce Stalexport Transroute Autostrada S.A. w kwocie 5.307 tys. zt.

W strukturze zobowiazan krétkoterminowych, ktére odnotowaty wzrost na koniec | pétrocza 2006 roku o
95.128 tys zt ( 0 85%) w stosunku do konca 2005 roku, najwigkszy wptyw miaty:
wzrost kredytow o 9.584 tys. zt, zwiazany z przyznaniem STALEXPORT S.A. kwoty 10.000 tys.
zt kredytu przez Fortis Bank Polska S.A.
wzrost zobowiazan z tytutu dostaw i ustug o0 18.510 tys. zt
wzrost pozostatych zobowiazan 0 69.650 tys. zi.

3.3.3.  Strukturazrodet finansowania i zar zadzanie zasobami finansowymi

Zrodtem finansowania aktywéw w podmiocie dominujacym byty prawie wytacznie zobowiazania, gdyz
wielkos¢ kapitatdw wiasnych miata w pierwszym pétroczu 2006 r. niewielka wartos¢ dodatnia.

Na sytuacje zwiazana z przeptywami finansowymi decydujacy wplyw miata koniecznos¢ sptaty kredytow
pozauktadowych (12,7 min zt tacznie z odsetkami) oraz sptaty wierzycidi gtdwnych w ramach realizagji
postanowien postepowania uktadowego (19,4 min zt). Czynniki te spowodowaty uszczuplenie kapitatu
obrotowego Spdtki, przektadajac sie na ograniczenie mozliwego do zrealizowania poziomu przychodéw
ze sprzedazy. W pierwszym pétroczu 2006 roku Spotka generalnie pozbawiona byla dostepu do
finansowania w postaci kredytow bankowych, co uniemozliwilo wzrost przychodéw ze sprzedazy.
Wyjatek stanowi kredyt krétkoterminowy w wysokosci 10 min zt, pozyskany do sfinansowania zakupu
towardw przeznaczonych na eksport.

Na sytuacje finansowa Spotki w sposob zdecydowanie pozytywnie wpltyneto zargjestrowane w dniu 26
lipca 2006 roku podwyzszenia kapitatu zaktadowego STALEXPORTSA. o kwotg 68 min zt  bedaca
wynikiem zawarcia Umowy Inwestycyjne i wejsciem do Spotki nowego akcjonariusza Autostrade S.p.A.

Poza redlizacja zobowiazan ukladowych i  porozumien bankowych dotyczacych  splaty
zrestrukturyzowanych  kredytow, istotnym obciazeniem finansowym dla spotki s3 zobowiazania
wynikajace z poreczen dla Skarbu Panstwa z tytutu udzielonych kredytow Hucie Ostrowiec, oraz poreczen
z tytutu udzidlonych kredytéw na inwestycje Walcowni Rur Jednos¢ Sp. z 0.0. Majac na wzgledzie
ograniczone mozliwosci finansowe Zarzad spotki podjat dziatania w celu finalnego okreslenia wiekosci
zobowiazan warunkowych oraz ich splaty przez konwerge lub przesuniecie ptatnosci gotéwkowych poza
okres splaty zobowiazan uktadowych i ustalenie dogodnych termindw ich sptat w dtuzszym okresie czasu.
Temu stuzyto podpisane w 2004 roku porozumienie ze Skarbem Panstwa w zwiazku z poreczeniami
dotyczacymi Huty Ostrowiec w kwocie 72,6 min zi, a takze rozwiazanie kwestii poreczen dotyczacych
WRJ, ktére w czesci dotyczace) zobowiazanh wobec bankéw zostato okreslone podpisanym 4.05.2006 r.
porozumieniem o ich konwergi.

3.4. Opisdzialalnosci inwestycyjnej

Wartos¢ poniesionych naktaddw inwestycyjnych w majatek trwaty i finansowy w Grupie Kapitatlowej
Stalexport poniesionych w | pétroczu 2006 roku wyniosta 27.503 tys. zt.

W drukturze naktadéw inwestycyjnych najwieksza pozycje stanowia inwestycje kontynuowane w
Stalexport Autostrada Matopolska S.A. w wysokosci 16.001 tys. zi. Koszty inwestycji dotycza robét
budowl ano-montazowych zwiazanych z modernizacja obiektéw mostowych, nawierzchni i przeazdéw
awaryjnych.

W podmiocie dominujacym STALEXPORT S.A. poniesiono naklady w wysokosci 684 tys. zt na
modernizacje hali produkcyjngl w Katowicach — Panewnikach.
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W ramach poniesionych naktadéw inwestycyjnych Grupa Kapitatowa Stalexport dokonata zakupu
gotowych ddbr inwestycyjnych w wysokosci 818 tys. zt, w tym:
zakup prawa wieczystego uzytkowania gruntéw w Krzyzu Wie kopol skim 76 tys. zt

maszyny i urzadzenia 192 tys. zt
srodki transportu 527 tys. zt
inne srodki trwate 23tys. zt

Poniesione naktady na wartosci niematerialne wyniosty 31 tys. zt i dotyczyty zakupu oprogramowania
komputerowego.

Inwestycje na aktywa finansowe stanowi lokata diugoterminowa o wartosci 10.000 tys. zt w spéice
Stalexport Autostrada Matopolska S.A.

26



4. ANALIZA DZIALALNOSCI HANDLOWEJ GRUPY KAPITALOWEJ
4.1.Sprzedaz - Infor macje o podstawowych produktach, towar ach i ustugach

W | péiroczu 2006 roku w stosunku do | péitrocza roku 2005 przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej
Stalexport wzrosty 0 9%.

Asortymentowa strukture sprzedazy przedstawia ponizsza tabela:

Glowne towary i ustugi w obrocie Grupy Kapitalowej STALEXPORT w | pdiroczu 2006 roku

Towar/Usluga Wartosé Udziat %

wmin zt w obrocie
K sztattowniki 109,08 30,0%
Autostrada 55,30 15,2%
Wyroby plaskie 43,42 11,9%
Prety i walcowka 37,04 10,2%
Rury 30,48 8,4%
Zbrojenia prefabrykowane 29,55 8,1%
Pétwyroby 20,96 5,7%
Wyroby z metali kolorowych 20,15 5,5%

Niezmiennie od trzech lat réwniez w | pétroczu 2006 roku, najwiekszy udziat w sprzedazy Grupy
Kapitatowej Stalexport stanowity ksztattowniki, ktérych sprzedaz wzrosta w stosunku do | pétrocza 2005
roku o 28%.

W | péiroczu 2006 roku w stosunku do | pétrocza 2005 roku wzrosta: 0 26% sprzedaz rur, péhwyrobdw o
17% oraz wyrobGw z metali kolorowych o 26%.

Spadek wartosci sprzedazy w poréwnywanym okresie czasu nastapit w przypadku: wyrobow ptaskich — o
30% oraz pretéw i walcowki - 0 7%.

4.2 Informacja o rynkach zbytu i dostawcach

W | p6troczu 2006 roku najwickszy udziat w przychodach ze sprzedazy miata sprzedaz eksportowa, ktora
stanowita 45 % catosci przychoddw, udziat sprzedazy krajows wynosit 37 %, importowej 3 %. Pozostate
15 % stanowity przychody z dziatalnosci autostradowsy.

Rynki zbytu - sprzedaz eksportowa

Obroty Grupy Kapitatowe Stalexport w zakresie eksportu oraz importu realizowane byty niemal w catosci
poprzez spoétke dominujaca STALEXPORT SA.

Przychody ze sprzedazy eksportowej wzrosty w poréwnywanym okresie czasu 0 41%. Okolo 86% eksportu
Grupy Kapitalowg Stalexport stanowita sprzedaz wyrobow hutniczych natomiast pozostate 14%
materiatow zaopatrzenia hutniczego.

Glowne towary w ekspor cie Grupy K apitatowe] STALEXPORT w | potroczu 2006 roku

Towar Wartosé Udzial %
wmin zt w eksporcie
K sztattowniki 87,13 53,6%
Rury 24,08 14,8%
Polwyroby 20,96 12,9%
Wyroby z metali kolorowych 19,08 11,7%

Niezmiennie réwniez w | pdiroczu 2006 roku najwiekszy udziat eksportu Grupy Kapitatows Stalexport
stanowity ksztattowniki, ktorych sprzedaz wzrosta o 39%.
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Wzrost sprzedazy odnotowany zostat dla: potwyrobow — o 18%, wyrobow z metali kolorowych — o 26%,
rur — o 175%.

Struktura sprzedazy eksportowej w podziale na kraje przeznaczenia ksztattowata si¢ w | p6troczu 2006
roku nastepujaco: Europa— 34%, Ameryka Pin. — 14%, Ameryka Ptd. — 52%.

Rynki zbytu - sprzedaz na rynek krajowy
W | potroczu 2006 roku wartos¢ przychoddéw ze sprzedazy skierowang na rynek krajowy (bez
uwzglednienia przychoddw z tytutu autostrady) wyniosta 40% obrotow Grupy Kapitatows.

Sprzedaz krajowa w 91% stanowit obrét wyrobami hutniczymi a pozostate 9% materiatami zaopatrzenia
hutniczego oraz pozostatymi towarami i ustugami.

Gléwne towary w sprzedazy narynek krajowy Grupy K apitalowe] Stalexport
w | pdiroczu 2006 roku

Towar/Usluga Wartosé Udziat %
wmin zt w rynku krajowym
Wyroby plaskie 42,91 29,3%
Prety i walcowka 31,56 21,6%
Zbrojenia prefabrykowane 29,55 20,2%
K sztattowniki 21,95 15,0%
Rury 6,39 4,4%

W | péiroczu 2006 roku najwickszy udziat w przychodach ze sprzedazy Grupy Kapitatowg Stalexport na
rynek krajowy miaty wyroby ptaskie, ktorych sprzedaz zmalata o 30% w poréwnaniu do | pétrocza 2005
roku. Rowniez spadek wartosci sprzedazy odnotowano dla walcowki i pretéw — 0 15%, ksztattownikéw o
6% oraz dlarur o 58%.

Wazna pozycje w | potroczu 2006 roku w sprzedazy krajowe) posiadaty zbrojenia prefabrykowane, ktorych
udziat zwiekszyt si¢ do 20%.

Glowni dostawcy

Gléwnym dostawca (powyzeg) 10% udziatu w zakupach) spotek Grupy Kapitatowe) Stalexport w | pétroczu
2006 roku byt Mittal Stedl.

Zakupy u pozostatych dostawcow Grupy Kapitatoweg Stalexport nie przekroczyly 10% catosci dostaw w |
potroczu 2006 roku.

Gléwni odbiorcy

Sposrod odbiorcdw Grupy Kapitatowe) w | potroczu 2006 roku nie byto klienta, z ktérym obroty stanowity
by 10% przychoddw ze sprzedazy.

Sposrod najwiekszych odbiorcow Grupy Kapitatowe ok. 25% to najwieks odbiorcy eksportowi, ok. 6%
stanowili gtéwni odbiorcy zbrojen prefabrykowanych a ponad 10% przychod6w ze sprzedazy stanowita
sprzedaz do dystrybutoréw wyrobdéw stal owych.

4.3. Sie¢ dystrybucji

Na koniec | pdirocza 2006 roku sie¢ dystrybucji STALEXPORT S.A. tworzyty:
3 biura handlowe (Warszawa, Czgstochowa, Biatystok).
8 sktadéw handlowych, (Gostyn, Gniezno, Pita, Belchatéw, Krzyz Widkopolski, Koszalin,
Kostrzyn, Koronowo),
4 punkty sprzedazy obstugiwane przez Spdiki zalezne, tj.:
- STALEXPORT SERWIS CENTRUM S.A. (Wroctaw, Opole, Katowice),
- STALEXPORT CENTROSTAL LUBLIN SA. (Lublin),
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Analiza profilu sprzedazy jak réwniez profilu obstugiwanych klientéw wskazuje, iz mimo, ze
poszczegdlne hurtownie leza w wiekszych w miare jednorodnych obszarach geograficznych to jednak
kazdy z punktow sprzedazy ma swoja specyfike. Jest to duzy atut $wiadczacy o daleko idacg
indywidualizacji zapotrzebowan, ale réwniez duze utrudnienie poniewaz nie tak tatwo da sie uzyskac¢ efekt
korzysci skali przy zakupach zaopatrzeniowych.

W sposdb konsekwentny dazy sie do uproszczenia procedur obstugi klientéw i pozyskiwania towardw oraz
podniesienia elastycznosci i szybkosci reagowania na procesy i zjawiska zachodzace na rynku stali.

Utworzony w roku 2005 MAGAZYN CENTRALNY dla wszystkich punktow sprzedazy pozwala
minimalizowa¢ koszty transportu jak réwniez optymalizowaé rotacje zapasow .
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5. POZOSTALE INFORMACJE O STALEXPORT SA.| GRUPIE KAPITALOWEJ

Nazwa: STALEXPORT S.A.
Przedmiot dziafalnosci: Eksport, import metali i rud, PKD 5152 Z
Forma prawna przedsi ¢bior stwa: Spotka Akcyjna
Organ rejestrowy: Sad Rejonowy w Katowicach, Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
Sedziba Sokki: 40-085 Katowice, ul. Mickiewicza 29
KRS 0000016854 zargjestrowany w Sadzie Rejonowym
Wydziat VIII KRS w Katowicach, ul. Lompy 14
Regon: 271936361
NIP; 634-013-42-11
NKP: 38-10454
KapitaZ akcyjny: 315.524.046 zt
Konto: FORTIS BANK POLSKA S.A. O/Katowice
Nr 78 1600 1055 0002 3211 5570 2001
WWW http://www.stal export.com.pl
e-mail: stalex@stal export.com.pl
tel. centrala: (032) 251 22 11, 251 32 21, 207 30 90
fax: (032) 251 12 64
Wiasciwy dla firmy ZUS, ZUS Oddziat Chorzéw
ul. Dabrowskiego 45, 41-500 Chorzéw
Wrasciwy dla firmy Urzqgd Skarbowy: Pierwszy Slaski Urzad Skarbowy

ul. Braci Mieroszewskich 97, 41-219 Sosnowiec

STALEXPORT SA. rozpoczal dziatalnos¢ 1 stycznia 1963 roku jako Przedsighiorstwo Handiu
Zagranicznego specjalizujac sie i zdobywajac pozycje na rynku w eksporcie i imporcie wyrobow
hutniczych oraz imporcie surowcow dla polskiego hutnictwa. W roku 1993 nastapito jego przeksztatcenie
w Jednoosobowa Spotke Skarbu Panstwa i prywatyzacja. Obecnie posiada status prawny Spotki Akcyjne,
ktorgy akcje zostaly dopuszczone do obrotu publicznego na Warszawskigy Gieldzie Papierow
Wartosciowych w dniu 26 pazdziernika 1994 roku.

W roku 1997 STALEXPORT S.A. wygral proces przetargowy i otrzymat na okres 30 lat koncesi¢ na
budowe poprzez przystosowanie i eksploatacje odcinka autostrady ptatneg A4 natrasie Katowice-Krakow.
Tym samym dziatalnos¢ spotki oraz Grupy Kapitatowe) koncentruje sie na dwaéch giéwnych segmentach:

Segmencie handlowym obgmujacym eksport, import, obrét kragjowy wyrobami stalowymi, surowcami
hutniczymi oraz przetwoérstwo wyrobow stalowych,

Segmencie uslug autostradowych obgimujacych przystosowanie do warunkéw autostrady ptatng oraz
eksploatacje odcinka autostrady A4 Katowice-Krakdw, jak réwniez uczestniczenie w wybranych
przetargach na budowe i/lub eksploatacje kolginych projektéw autostradowych.

Solidnos¢ i rzetelnos¢ w obstudze klientéw pozwolito na uzyskanie w 1998 roku certyfikatu Systemu
Zapawnienia Jakosci wg normy PN-ISO 9002 a w roku 2004 wg EN 1SO 9001:2000, nadanym przez
Rheinisch Wesfalishscher TUV eV.

Aktualnie STALEXPORT SA. jest w trakcie redlizacji uktadu z wierzycielami, zatwierdzonego
postanowieniem sadu Rejonowego w Katowicach z dnia 27.06.2002 r. Zgodnie z warunkami uktadu sptata
zobowigzan powinna nastapi¢ w 20 ratach kwartalnych. Do dnia 30 wrzesnia 2006 roku STALEXPORT
S.A. sptacit 12 rat uktadowych.

STALEXPORT S.A. redlizujac proces restrukturyzacji Grupy Kapitatoweg wycofat si¢ z produkcyjne

dziatalnosci hutniczej, prowadzi proces konsolidacji i optymalizacji sieci dystrybucji, rozwija dziatalnosé¢
przetworcza oraz koncentruje sie na utrzymaniu i rozwoju dziatalnosci autostradows.
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Na zwiekszenie szans zrealizowania strategii rozwoju dziatalnosci w segmencie autostradowym powinno
wptyna¢ pozyskanie strategicznego inwestora, Autostrade S.p.A. z siedziba w Rzymie (Wtochy), lidera na
europejskim rynku zarzadzania autostradami, z ktérym w dniu 26 czerwca 2006 roku STALEXPORT
SA. zawart Umowg Inwestycyjna. Zgodnie z jg postanowieniami Autostrade S.p.A. objat w pierwsze
kolgnosci 34 159 378 Akcji Serii F Il Transzy, wyemitowanych w ramach podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w granicach kapitatu docelowego, co stanowi 21,7% w kapitale zaktadowym Emitenta, po
uwzglednieniu rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emigji czgsci akcji serii F objetych
przez Banki Konsorcjalne.

Ponadto Autostrade S.p.A. obgmie akcje kolging emigi, osiagajac docelowo co hajmnigl 50% +1 akcjaw
0golng liczbie gtosow w kapital e zaktadowym Spotki.

Wiaze sie to jednak z koniecznoscia uprzedniego spetnienia sie m. in. nastepujacych warunkow:

1 pOdj gciaprzez WZA STALEXPORT S.A. uchwat dotyczacych:
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w drodze emigji akcji 0 wartosci nominalng 2,00 zi
kazda, po cenie emisyjing 2,00 zt za jedna akcje¢ z wylaczeniem prawa poboru dla
dotychczasowych akcjonariuszy, przeznaczonych do objecia przez Autostrade S.p.A.,
wyrazenia zgody na zbycie Segmentu Handlowego Grupy Kapitatowe] wiarygodnemu nabywcy na
warunkach satysfakcjonujacych akcjonariuszy STALEXPORT S.A.,

2. uzyskania zgody Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow na podstawie art. 12 ust. 3 pkt
1 ustawy z dnia 15 grudnia 2000 roku o ochronie konkurencji i konsumentow na:
zakup Segmentu Handlowego Grupy Kapitatowgg STALEXPORT przez wybranego,
wiarygodnego nabyweg,
objecie przez Autostrade Sp.A. co namnig 50% +1 akcja w kapitale zakladowym
STALEXPORT SA.,

3. nie wystapienia istotnych zmian mogacych negatywnie wptyna¢ na prowadzona przez Grupg
Kapitatowa STALEXPORT dziatalno$¢ autostradows, a w szczegdlnosci zmian prawa w Polsce w
zakresie dziatalnosci autostradowe skutkujacych istotna modyfikacja warunkéw uczestnictwa w
przetargach podmiotéw zagranicznych w procesie prowadzenia dziatalnosci w sektorze
autostradowym.

Umowa Inwestycyjna okresla, iz zbycie Segmentu Handlowego i objecie nowe emisi Akcji przez
Autostrade S.p.A. nastapi jednoczesnie.

W przypadku niespetnienia sie ktéregos z powyzszych warunkéw Umowa | nwestycyjna moze nie doj$¢ do
skutku i tym samym STALEXPORT S.A. nie uzyska $srodkéw na sptate swoich historycznych zobowiazan
oraz dodatkowych srodkéw finansowych na dalszy rozwdj dziatalnosci w sektorze autostradowym.

Pozytywna redlizacja wyzg wymienionych uméw stawia STALEXPORT SA. i Grupe Kapitalowa w
zupetnie nowg sytuacji umozliwiajace rozliczenie zalegtosci historycznych i stwarzajace podstawy do
dalszego efektywnego rozwoju dziatalnosci autostradowsej, oraz —tym razem juz poza Grupa - dziatalnosci
handlows.

Autostrade S.p.A. zarzadza siecia ponad 3 400 km autostrad ptatnych w Europie i w USA oraz jest
liderem w zakresie systemdw automatycznego poboru optat na autostradach.

Autostrade S.p.A. jest notowana na gietdzie w Mediolanie, a jg wartos¢ rynkowa wynosi ponad 12 mid
EUR. Wiosna 2006 roku Grupa Autostrade ogtosita plany fuzji z hiszpanska firma Abertis. Redlizacja
powyzszych plandw oznacza¢ bedzie powstanie najwiekszej grupy kapitalowe) w zakresie infrastruktury
drogowej na swiecie zarzadzajacel ponad 6 700 km autostrad. Wartos¢ kapitalizacji potaczong grupy
wyniesie okoto 25 mld EUR. Na poczatku sierpnia 2006 roku rzad wioski zablokowat plan potaczenia
Autostrade S.p.A. z hiszpanskim Abertisem, co nie oznacza definitywnego zerwania prowadzonych
rozméw, a oznacza¢ moze cheé wynegocjowania korzystnigjszych warunkéw dla akcjonariuszy Autostrade
Sp.A.
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5.1. Zmiany w skladzie osob zarzadzajacych i nadzorujacych STALEXPORT SA. i Grupy
K apitatowej

a) Zarzad

Sktad Zarzadu w | péiroczu 2006 roku nie ulegt zmianie i na 30 czerwca 2006 roku przedstawiat sie
nastepujaco:

1) Emil Wasacz, PrezesZarzadu — Dyrektor Generalny,

2) Mieczystaw Skotozynski, Wiceprezes Zarzadu — Dyrektor Finansowy,

3) UrszulaDzierzon, Cztonek Zarzadu — Dyrektor Handlowy.

b) Rada Nadzor cza
Skiad Rady Nadzorczej w | p6troczu 2006 roku ulegat zmianiei do dnia 29 marca 2006 r. przedstawiat sig
nastepujaco:

1. Tadeusz Wiudyka - Przewodniczacy

2. Przemystaw Maka - Wiceprzewodniczacy
3. Krystyna  Strzelecka - Sekretarz

4. Robert Bender

5. Jacek Legutko

6. Bohdan Wyznikiewicz

W dniu 29.03.2006 r. rezygnacj¢ z pracy w Radzie Nadzorczej ztozyt Pan Robert Bender.
Tym samym w okresie od 29.03.2006 r. do 24.05.2006 r. sktad Rady Nadzorcze byt nastepujacy:

Tadeusz  Wthudyka - Przewodniczacy
Przemystaw Majka - Wiceprzewodniczacy
Krystyna  Strzelecka Sekretarz

Jacek Legutko

Bohdan  Wyznikiewicz

gkrowpdnpE

W dniu 24.05.2006 r. Nadzwyczajne Walhe Zgromadzenie Akcjonariuszy dokonato zmian w sktadzie
Rady Nadzorcze odwotujac z nig Pania Krystyne Strzelecka oraz Pana Bohdana Wyznikiewicza i
powotujac do jg sktadu trzech nowych cztonkdw, tj.: Pania Katarzyne Galus oraz Pandw: Tadeusza
Sadowskiego i Jerzego Zielinskiego.

Po tych zmianach w okresie od 24.05.2006 r. — do 13.07.2006 r. Rada Nadzorcza funkcjonowata w
nastgpujacym sktadzie:

Tadeusz  Whudyka - Przewodniczacy
Przemystaw Majka - Wi ceprzewodniczacy
Katarzyna Galus - Sekretarz

Jacek Legutko,
Tadeusz Sadowski
Jerzy Zidinski

o~ wdhpE

W dniu 13 lipca 2006 roku Spotka otrzymata rezygnacje Pana Jacka Legutko z funkcji Czionka Rady
Nadzorczel Spotki z dniem 10 lipca 2006 r.
Tym samym po 10 lipca 2006 roku sktad Rady Nadzorczej przedstawiat si¢ nastepujaco:

Tadeusz  Whudyka - Przewodniczacy
Przemystaw Majka - Wiceprzewodniczacy
Katarzyna Galus - Sekretarz

Tadeusz Sadowski
Jerzy Zidinski

agkrowpdpE

W dniu 24 sierpnia 2006 r. na posiedzeniu Rady Nadzorczej Przewodniczacy Rady Tadeusz Wihudyka
ztozyt rezygnacje z petniong funkcji cztonka Rady Nadzorczel STALEXPORT S.A.
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Uzupetnienie sktadu Rady Nadzorczel nastapito podczas Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy Spotki, ktére odbyto si¢ 8 wrzesnia 2006 r. w ramach, ktérego powotano nowa Rade
Nadzorcza. Rada Nadzorcza po ukonstytuowaniu sie¢ w dniu 15 wrzesnia 2006 r. pracuje w nastepujacym
sktadzie:

Galliano Di Marco - Przewodniczacy,

Bogustaw Lesnodorski - Wiceprzewodniczacy,

Jerzy Sroka - Sekretarz,

Dario V. Cipriani,

Katarzyna Galus,

Przemystaw Majka

Christopher Melnyk,

Giuseppe Palma,

Tadeusz Sadowski.

CoNoU~WDNPE

¢) Prokurenci
Przez cate | p6irocze 2006 roku prokurentami Spotki byli:

1. Marek Bury - Dyrektor Biura Zarzadzania Finansami i
Kontrolingu,

2. BarbaraBos, - Dyrektor Sieci Dystrybudji,

3. Malgorzata Michalunio-Kepys - Gtowny Ksiegowy, Dyrektor Biura Ksiegowosci.

d) Zmiany w skladach Zarzaddw i Rad Nadzor czych spdlek zaleznych w | pdlroczu 2006 r. dotycza:
1 Stalexport Serwis Centrum SAA. Katowice, ul. Owsiana 60a

W pierwszym potroczu nastapity zmiany w sktadzie Rady Nadzorcze. Rezygnacje z cztonka Rady
Nadzorczeg) zlozyt Pan Jozef Blokisz. Po tych zmianach sktad Rady Nadzorczeg przedstawia sig

nastepujaco:
1. Urszula Dzierzon — Przewodniczaca,
2. Zbigniew Grabara — Wiceprzewodniczacy,
3. Jan Czaja— Sekretarz,
4 Katarzyna Merta.
2. Stalexport Autostrada Dolnoslaska S.A. Katowice, ul. Mickiewicza 29

W dniu 27 wrzesnia 2006 r. na posiedzeniu Rady Nadzorczg przyjeto rezygnacje Jerzego Ozany z
petnienia funkcji Prezesa Zarzadu i powotano na te funkcje Andrzeja Klube. Tym samym po zmianach
sktad Zarzadu na dzien 1.10.2006 r. przedstawia si¢ nastepujaco:

1. Andrzeg Kluba — Prezes Zarzadu,

2. Zbigniew Czapla-Nowicki — Wiceprezes Zarzadu.

W pozostatych spétkach zaleznych nie nastapity zmiany w sktadzie osdb zarzadzajacych i nadzorujacych.

5.2. Wynagr odzenia osdb zar zgdzaj acych i nadzor ujacych STALEXPORT SA.

Zasady wynagradzania cztonkéw Zarzadu zgodnie ze Statutem Spdtki okresla Rada Nadzorcza.
Laczne wynagrodzenie z tytutu uméw o prace 0sob zarzadzajacych Spoétka STALEXPORT SA., {.
Zarzadu i Prokurentéw za | p6trocze 2006 roku wyniosto 1.175.083,32 zt, w tym:

Kwota Wynagrodzgnlgz
Funkgjaw | Yomasrodzeiiz | premieinagrodyw| (Mt BRES | ey
Lp. | I'mig¢i Nazwisko STALEXPORT SA., | Umowy 0 prace w STALEXPORT SA. Nadzor czych (w2)
STALEXPORT (wzh) ¢
SA. (w2) jednostek
o podpor zadkowanych
] Prezes Zarzadu, i

1 Emil Wasacz Dyrektor Generalny 373.998,00 54.000,00 427.998,00
2 Mieczystaw \Wiceprezes Zarzadu, 318.198,00 43.200,00 21.727,74 383.125,74
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Skotozynski Dyrektor Finansowy
. ., |Czlonek Zarzadu,

3 Urszula Dzierzon Dyrektor Handlowy 236.205,20 35.000,00 21.727,74 292.932,94
4 Marek Bury Prokurent 72.540,00, g 15.519,81, 88.059,81]
5  |Magorzaa Prokurent 83.301,92 8.900,00 - 92.201,92

Michalunio-Kepys
6 Barbara Bo$ Prokurent 90.840,20 B E 90.840,20
X RAZEM X 1.175.083,32 141.100 58.975,29 1.375.158,61]

Natomiast taczne wynagrodzenie osob zarzadzajacych Spotki z tytutu zasiadania w radach nadzorczych
spdtek zaleznych za | péirocze 2006 roku wyniosto 58 975,29 zt.

Zasady wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej zgodnie ze Statutem Spoiki okresla Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy.
L.aczne wynagrodzenie cztonkéw Rady Nadzorczg w | potowie 2006 roku wyniosto 65.075,21 zi, w tym:

Lp. Imig i Nazwisko Funkcjaw Radzie Nadzor czef STALEXPORT SA. pgﬁlﬁgrggégnrié(x Izl)
1 Tadeusz Wiudyka Przewodniczacy (do 24.08.2006 r.) 16.015,08
2 Przemystaw Majka \Wiceprzewodniczacy (do 08.09.2006 t.) 12.812,10
3 Krystyna Strzelecka Sekretarz (do 24.05.2006 1.) 8.968,72
4 Bohdan Wyznikiewicz Cztonek (od 23.06.2005 r. do 24.05.2006 r.) 8.968,72
5 Robert Bender Czlonek (do 29.03.2006 r.) 1
6 Jacek Legutko Cztonek (od 23.06.2005 r. do 10.07.2006 r.) 11.210,58
7 Katarzyna Galus Sekretarz (od 24.05.2006 r. do 08.09.2006 1.) 2.366,67)
8 Tadeusz Sadowski Cztonek (od 24.05.2006 1) 2.366,67
9 Jerzy Zielinski Cztonek (od 24.05.2006 r. do 08.09.2006 r.) 2.366,67)
10 Jerzy Sroka Czionek (od 08.09.2006 r.), Sekretarz RN (od 15.09.2006 r.) 1
11 Bogustaw L esnodorski Cztonek (od 08.09.2006 r.), Wiceprzewodniczacy ( od 15.09.2006 r.) 1
12 Dario V. Cipriani Czionek (od 08.09.2006 r.) 1
13 Galliano Di Marco Czionek (od 08.09.2006 r.), Przewodniczacy (od 15.09.2006 r.) 1
14 Christopher Melnyk Czionek (od 08.09.2006 r.) 1
15 Giuseppe Pama Czlonek (od 08.09.2006 r.) 1
X RAZEM X 65.075,21]

Od dnia powotania w sktad Rady Nadzorczej z pobierania wynagrodzenia zrezygnowat Robert Bender.

5.3. Naleznosci z tytutu niespltaconych pozyczek, informacje o udzielonych pozyczkach, zaliczkach,
gwar ancjach, poreczeniach osobom zarzadzaj acym

Nie ma naleznosci z tytutu niesptaconych pozyczek przez osoby zarzadzajace. Spotka nie udzielita
pozyczek, zaliczek, gwarancji, poreczen osobom zarzadzajacym.

5.4. Akcje emitenta oraz akcje lub udzialy w jednostkach powigzanych emitenta bedacych w
posiadaniu osdb zarzadzajacych i nadzorujacych Grupe Kapitalowa (dla kazde] osoby
oddzielnie)

Zgodnie ze ztozonymi oswiadczeniami liczba i wartos¢ nominalna akcji STALEXPORT SA., bedacych
w posiadaniu 0séb zarzadzajacych i nadzorujacych spétki Grupy Kapitatows wedtug stanu na 30.06.2006
r. przedstawiata si¢ nastepujaco:

Imig i nazwisko Liczba akgji Warto§é nominalna (w z1)
1.  Emil Wasacz 59.000 118.000
2. UrszulaDzierzon 23.430 46.860
3. Krystyna Strzelecka 4.075 8.150
4. KatarzynaBijak 2000 4000
5. JanCzga 1 2
6. Zbigniew Grabara 928 1856
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7. AnnaGorska-Ucinyk 100 200
8. Jerzy Ozana 250 500
9. Stanistaw Kajzer 10 20
10. Tomasz Niemczynski 30 60

Po tym dniu zgodnie ze ztozonymi oswiadczeniami dodatkowo akcje STALEXPORT S.A. posiadga:

Imig i nazwisko Liczba akgji Warto§é nominalna (w z1)
11. DarioV. Cipriani 10 20
12. Bogustaw Lesnodorski 30.000 60.000

Liczba akcji lub udzialéw w pozostatych jednostkach Grupy Kapitalowej, bedacych w posiadaniu
0s0b zar zadzaj acych lub nadzor ujacych przedstawia si¢ nastepujaco:

Pan Ryszard Niedziela Prezes Zarzadu Stalexport Centrostal S.A. Lublin posiada 180 akcji Stalexport
Centrostal S.A. Lublin o wartosci nominalne 18.000 zt,
Pan Leszek Niedziatkowski Prezes Zarzadu Stalexport Serwis Centrum Betchatow S.A. posiada 22.250
akcji Stalexport Serwis Centrum Betchatow S.A. o wartosci nominalng 44.500 zt.

Osoby zarzadzajace i nadzorujace STALEXPORT S.A. nie posiadaja akcji i udziatdw podmioctow

powiazanych.

5.5. Wykaz akcjonariuszy posiadajacych conajmniegj 5% w ogdlngj liczbie glosow

W oparciu o liste akcjonariuszy zarejestrowanych na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy (30 czerwiec
2006 r.), akcjonariuszami posiadajacymi co najmnigj 5% w ogdlng liczbie gtosdw (107.762.023) byli:

Udziat w ogdlnej
Liczba posiadanych . . Liczba gtoséw na Walnym liczbie gtosow na
Nazwa podmiotu akcji zwyklych na ;Jaclj(Zl:clic\)N k.;pl(t;] ‘)3 Zgromadzeniu Walnym
okaziciela Wy ° Akcjonariuszy Zgromadzeniu
Akcjonariuszy (%)
Narodowy Fundusz Ochrony
Srodowiska i Gospodarki
Wodngj SA. 18.022.835 16,72 18.022.835 16,72
z siedziba w Warszawie
PKO Bank Polski SA.
7 Siedziba W Warszawie 5.842.547 5,62 5.842.547 5,42

Natomiast w oparciu o liste akcjonariuszy zarejestrowanych na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy (8 wrzesnia 2006 r.), akcjonariuszami posiadajacymi co naimnig 5% w ogolng liczbie

gtosow (157.762.023) byli:

Udziat w ogdlnej
Liczba posiadanych . . Liczba gloséw na Walnym liczbie gtosow na
Nazwa podmiotu akcji zwyklych na ;Jaclj(Zl:clic\)N k.;pl(t;] ‘)3 Zgromadzeniu Walnym
okaziciela Wy ° Akcjonariuszy Zgromadzeniu
Akcjonariuszy (%)
AUTOSTRADE SpA. 34.150.378 21,65 34.150.378 21,65
z siedzibg w Rzymie
Narodowy Fundusz Ochrony
Srodowiska i Gospodarki
Wodngj SA. 18.022.835 11,42 18.022.835 11,42
z siedziba w Warszawie
PKO Bank Polski SA. 8.870.385 5,62 8.870.385 5,62
z siedzibag w Warszawie

5.6. Informacja o zmianach w powigzaniach or ganizacyjnych lub kapitatowych STALEXPORT SA.

1. W dniu 2 stycznia 2006r oku Spétka otrzymata zawiadomienie o zarejestrowaniu przez notariusza w
Luksemburgu, w dniu 30.12.2005 roku spotki ,STALEXPORT Autoroute S.ar.l.” Societe a
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responsabilite limitee z siedziba w Luksemburgu. Kapitat zaktadowy spétki wynosi 15.000 EURO
(stownie: pietnascie tysiecy EURQO), i dzidli sie¢ na 600 udziatéw o wartosci nominalng 25 EURO
kazdy. Jeden udziat uprawnia do jednego gtosu na walnym zgromadzeniu udziatowcow. Kapitat ww.
spdtki zostat w catosci optacony gotdwka i objety w 100 % przez STALEXPORT S.A. Zatozenie spotki
jest elementem struktury holdingowej przewidziang umowa 0 udzielenie kredytu na finansowanie
projektu autostrady ptatng na odcinku Krakéw-K atowice (zamkniecie finansowe).

. W dniu 24 lutego 2006r oku Spdtka otrzymata od swojego petnomocnika w Luksemburgu, oryginalne
dokumenty dotyczace reestracji podwyzszenia kapitatu spétki , STALEXPORT Autoroute S.ar.l.” z
siedziba w Luksemburgu, w 100 % zalezng od STALEXPORT SA.. Kapital zaktadowy zostat
podwyzszony z kwoty 15.000 EURO do wysokosci 42.765.000 EURO, tj. o kwote 42.750.000 EURO,
poprzez emige 1.710.000 udziatéw, po 25 EURO za kazdy udziat. Ogdlna liczba gtoséw po
zarejestrowaniu zmiany wysokosci kapitatu wynos 1.710.600. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego
zostato dokonane poprzez wniesienie przez STALEXPORT S.A. wkiaddw niepienieznych w postaci
100 % akcji spotki STALEXPORT Autostrada Matopolska S.A.

. W dniu 22 marca 2006 roku Spotka zostata poinformowana przez swojego petnomocnika w
Luksemburgu o rgestracji podwyzszenia kapitatu spotki , STALEXPORT Autoroute S.ar.l.” z siedziba
w Luksemburgu, w 100 % zalezngl od STALEXPORT S.A. Kapitat zaktadowy zostal podwyzszony z
kwoty 42.765.000 EURO do wysokosci 47.565.000 EURO, tj. o kwote 4.800.000 EURO, poprzez
emige 192.00 udziatéw, po 25 EURO za kazdy udziat. Ogdlna liczba gtosow po zarejestrowaniu
zmiany wysokosci kapitatu wynosi 1.902.600. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato dokonane
poprzez wniesienie przez STALEXPORT S.A. wkiaddw niepienieznych w postaci 55 % akcji spotki
STALEXPORT TRANSROUTE Autostrada S.A.

. W dniu 26 czerwca 2006 r. zostata zawarta pomigdzy STALEXPORT SA. a Autostrade S.p.A.
(spotka utworzona i dziatajaca wedtug prawa wioskiego z siedziba w Rzymie, wpisana do rejestru
Spoétek w Rzymie pod nr 1023691) Umowa |nwestycyjna. Zgodnie z postanowieniem Umowy
Inwestycyjng Autostrade S.p.A. objeto w pierwszej kolginosci 34.159.378 sztuk akcji nowe emisji
STALEXPORT S.A., wyemitowanych w ramach podwyzszenia kapitatu zaktadowego w granicach
kapitatu docelowego. Wartos¢ nowel emigji akcji wyniosta 68.318.756 zt. Ponadto zgodnie z umowa
Autostrade S.p.A. obgmie akcje kolgng emigi, wyemitowane na mocy uchwaty Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy STALEXPORT S.A., osiaggjac docdowo co ngmnig 50%+1 akcja
ogalng liczby gtosow w kapitale zaktadowym Spoétki po spetnieniu okreslonych w umowie warunkéw.

. W dniu 10 lipca 2006 roku Spotka otrzymata postanowienie Sadu Reonowego w Katowicach,
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego z dnia 6 lipca 2006 roku w sprawie
podwyzszenia kapitatu Spotki o akcje objete przez Banki Konsorcjalne w ramach | Transzy Akcji Serii
F. W rezultacie powyzszego kapitat zaktadowy STALEXPORT S.A. wzr6st do kwoty 247.205.290 zi,
aliczba Akcji do 123.602.645 sztuk,

. W dniu 2 sierpnia 2006 roku Spdtka otrzymata postanowienie Sadu Rejonowego w Katowicach,
Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego z dnia 26 lipca 2006 roku w sprawie wpisania
podwyzszenia kapitatu Emitenta o akcje objete przez Autostrade S.p.A. w ramach |l Transzy Akdji
Serii F. W rezultacie powyzszego kapitat zaktadowy STALEXPORT SA. wzrést do kwoty
315.524.046 zi, a liczba Akcji do 157.762.023. W efekcie zarejestrowania obu podwyzszen nastapit
wzrost kapitatéw wtasnych w stosunku do stanu na dzien 30 czerwca 2006 roku o 103.893.624 zi,

. W dniu 30 sierpnia 2006 roku Spdtka poinformowata, ze zawarta ze spétka ZFI HAVRE Sp. z 0.0. w
organizacji z dSedziba w Krakowie umowg sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego nie
zabudowanych dzialek o powierzchni 14.701 m? znajdujacych si¢ w Katowicach przy zbiegu ulic
Sobieskiego, Zabrskig oraz Dabrowki, za kwote 6,5 min zt netto.

. W dniu 12 wrze$nia 2006 roku Spdtka otrzymata informacje o uprawomocnieniu si¢ Postanowienia

Sadu o wykresleniu Spdtki Centrostal Profil Sp. z 0.0. w likwidacji z siedziba w Krakowie z
Krajowego Rejestru Spdtek z dniem 28 lipca 2006 r.
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9. W dniu 14 wrzesnia 2006 roku Spoétka poinformowata, ze podpisata umowe zakupu prawa
uzytkowania wieczystego gruntu i wiasnosci budynku ze spétka Belgian Polish Investment Sp. z 0.0.,
Z siedzibg we Wroctawiu, za kwote 5,7 min zt netto. Zakupiona nieruchomos¢ potozona jest w
Warszawie, w dzidnicy Ursus przy ulicy Gierdzigewskiego 3, i obgmuje lacznie 14.481 m?
powierzchni gruntu wraz z hala produkcyjna o powierzchni 7.290 m?.

6. PERSPEKTYWY ROZWOJU ORAZ OPISPODSTAWOWYCH RYZYK | ZAGROZEN,
CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH | WEWNETRZNYCH CZYNNIKOW
ISTOTNYCH DLA ROZWOJU STALEXPORT SA. | GRUPY KAPITALOWEJ

6.1. Perspektywy rozwoju - wstep

W wyniku realizowania w latach 90. ubiegtego wieku przez STALEXPORT S.A. dtrategii budowy
zintegrowanego pionowo holdingu stalowego zawiergjacego w sobie zaktady pozyskiwania i przerobu
ztomu, huty, zaktady przetworstwa hutniczego oraz sie¢ sprzedazy, Gwczesna Grupa K apitatowa znal azta
Si¢ w bardzo trudnej sytuacji finansowsej.

Dla ratowania firmy opracowany zostat , Program realizacji strategii STALEXPORT S.A. w latach 2002-

2007 — w warunkach postepowania uktadowego” zatwierdzony uchwata Zarzadu z 14 lutego 2002 r.

Gtéwnymi elementami programu byty:

A) restrukturyzacja finansowa, obeg/mujaca porozumienia z wierzycielami, dotyczace redukcji i konwersji
zadtuzenia,

B) restrukturyzacja obszaru funkcjonowania Grupy Kapitatowej i samego STALEXPORT SA.,
obgmujaca rezygnacje z obszaréw dziatalnosci o wysokig kapitatochtonnosci i niskig efektywnosci,

C) redtrukturyzacja wewnetrzna Grupy Kapitatowe i STALEXPORT S.A., majaca na celu poprawe
efektywnosci finansowe,

D) kontynuowanie dziatalnosci w obszarze autostradowym,

E) podgmowanie dziatan na rzecz utrzymania ptynnosci finansowej w okresie realizacji programu
naprawczego.

Termin zakonczenia realizacji programu naprawczego okreslono na lipiec 2008 r.
Dotychczas zrealizowano nastepujace gtdwne elementy programu naprawczego:

W obszarze A:
w 2002 r. zawarto sadowe porozumienie ukladowe z wierzycielami niezabezpieczonymi i
sptacono dotychczas 12 z przewidywanych 20 rat uktadowych,
zawarto porozumienia z wierzycidlami zabezpieczonymi, rozktadajac sptate zobowigzan do
potowy 2008 r. i zobowigzania wynikajace z tych porozumien sa Systematycznie sptacane.

W obszarze B:
wycofano si¢ z prowadzenia dziatalnosci w zakresie produkcji stali, pozyskiwania i przerobu
ztomu oraz handlu wyrobami, ktére przynosity straty,
systematycznie sprzedawano aktywa niezwiazane z podstawowa dziatalnoscia Emitenta
(dziatalnos¢ w obszarze ustug leasingowych, hotelarskich itp.)

W obszarze C:
dokonano radykalnego obnizenia kosztow ogdlnych Grupy Kapitatowe oraz STALEXPORT
SA,
dokonano konsolidacji wickszosci spdlek zaleznych dziatgjacych w obszarze handlu, z
STALEXPORT S.A. (m.in. Stalexport Centrostal Warszawa S.A.)

W obszarze D:
przeprowadzono dziatania, majace na celu niedopuszczenie do odebrania koncesji na odcinek
autostrady A4 Katowice — Krakow,
doprowadzono do zamknigcia finansowego dla tego odcinka autostrady,
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podjeto dziatania na rzecz rozszerzenia dziatalnosci STALEXPORT SA. w Segmencie
Autostradowym poprzez udziat w ogtaszanych przez Rzad nowych przetargach,

pozyskano inwestora strategicznego w postaci Autostrade S.p.A., ktorg doswiadczenie w branzy
autostradowsj powinno wzmocni¢ pozycje STALEXPORT S.A. w tym segmencie dziatalnosci.

W obszarze E:
zawarto porozumienie z wierzycielami niezabezpieczonymi o konwergi 35% zadtuzenia na
kapitat zaktadowy STALEXPORT SA.,
sprzedano wszystkie aktywa niezwigzane z podstawowa dziatalnoscia (z wyjatkiem tych, na ktore
nie znal eziono nabywcow za godziwa ceng),
podjeto dziatania zmierzajace do wznowienia finansowania biezace dziatalnosci przez sektor
bankowy, zgodnie z programem naprawczym zatwierdzonym przez te banki,
przygotowano w 2004 r. oferte publiczna majaca na celu pozyskanie kapitatu poprzez emigie 50
min akcji w ramach kapitalu docelowego, ktéra nie zakonczyta sie sukcesem z powodu
zrealizowania przez Skarb Panstwa ptatnosci wobec bankdw finansujacych inwestycje upadiej
Huty Ostrowiec S.A. i wystapienia z roszczeniem o zaptate tef kwoty do STALEXPORT SA.,
zawarto porozumienie z Ministrem Finansdw o przelozenie terminu sptaty zobowiazania,
wyniktego z porgczenia wekslowego dla Skarbu Panstwa i zwiazanego z gwarancja Skarbu
Panstwa, dla bankéw finansujacych inwestycje upadte) Huty Ostrowiec SA.,
dzieki bardzo dobrej opinii o umigetnosciach stuzb handlowych pozyskano kredyty kupieckie u
najwaznigszych dostawcow wyrobow hutniczych do Grupy Stalexport, takich jak Mittal Sted
Polska S.A., CMC Zawiercie S.A., Huta Batory S.A. i Ztomrex Sp. z 0.0.,
zawarto porozumienie z bankami finansujacymi inwestycje Walcowni Rur Jednos¢ Sp. z 0.0., w
sprawach wynikajacych z gwarancji STALEXPORT S.A. kredytowania Walcowni Rur Jednos¢
Sp. zo.o,
w dniu 26 czerwca 2006 r. podpisano Umowg Inwestycyjna z Autostrade S.p.A. (Wiochy) w
sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote okolo 246 min zt, w dwoch transzach:
pierwsza na kwote ok. 68 min zt i druga na kwote ok. 180 min zi,
w dniu 26 lipca 2006 r. zarejestrowano podwyzszenie kapitatu zaktadowego Emitenta o kwote ok.
68 min zt (objecie Akcji Serii F Il Transzy przez Autostrade S.p.A.).

Umowa Inwestycyjna z Autostrade S.p.A. zawiera dwa zasadnicze e ementy:
podwyzszenie kapitatu STALEXPORT S.A. w dwdch etapach, co spowoduje, ze Autostrade
S.p.A. zostanie inwestorem strategicznym o udziale w podwyzszonym kapitale réwnym co
najmnig 50%+1 akcja,
rezygnacie z prowadzenia przez STALEXPORT SA. dzialanosci handlowe wyrobami
stalowymi i sprzedanie wiarygodnemu nabywcy Segmentu Handlowego Grupy Kapitatowsy.

Realizacja Umowy Inwestycyjng z Autostrade S.p.A. oznacza:
pozyskanie przez STALEXPORT S.A. érodkéw finansowych na catkowita sptate wszystkich
Zobowigzan Historycznych,
catkowita zmiang strategii dziatania STALEXPORT S.A. na przysztosc.

6.2. Szczegdlowy opis strategii STALEXPORT SA.

6.2.1. Dotychczasowa strategia

Do daty podpisania przez STALEXPORT SA. Umowy Inwestycyjng z Autostrade Sp.A. (26
czerwca 2006 roku) domeng dzialania Spdlki byly dwa segmenty:

Segment Handlowy,
Segment Autostradowy.

W obu tych segmentach STALEXPORT S.A. realizowal okre$lona strategie, ktora w sposdb oczywisty

wynikata z realizowanego programu naprawczego, ktérego gtéwne eementy zostaty scharakteryzowane
powyze.
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Uwzglednigjac powyzsze strategia Grupy Kapitatowe koncentrowata sie na dwoch podstawowych

obszarach:
- rozwoju dziatalnosci handlowe, zarébwno na rynku krajowym w oparciu o sie¢ skladéw

handlowych oraz zaleznych spétek dystrybucyjnych, jak i zagranicznym (eksport, import), oraz

rozwoju dziatalnosci przetworcze,

rozwoju dziatalnosci autostradowsy.

W rozwoju dziatalnosci handlowej szczegolna uwaga skupiona byta na:
podnoszeniu efektywnosci ekonomiczng sieci dystrybucii,
rozwoju przetworstwa i prefabrykacji zbrojen.

Obszary te stanowia bowiem podstawe realizowang ,Strategii marketingowo - handlowej
STALEXPORT SA.” Jg§ cedem jest taka koordynacja dziatan marketingowo-handlowych i
restrukturyzacyjnych, aby ograniczony kapitat obrotowy, jakim dysponuje Grupa Emitenta generowata
marze Ulatwiajaca sSptate zobowiazan uktadowych, wzrost wartosci firmy dla akcjonariuszy oraz
zwickszanie zyskow.

W rozwoju dziatalnosci autostradowg] szczegdlna uwaga Zarzadu skupiona byta na:

- redlizacji zobowiazan wynikajacych z umowy koncesyjng na odcinku A4 Katowice - Krakow, w
tym w szczegdlnosci realizacja programu inwestycji z zakresu remontéw gtéwnych i
modernizacji trasy do konca 2009 r.,
przygotowaniach do udziatu w dalszych etapach postepowan przetargowych na budowe i
eksploatacje autostrad Al Strykéw-Pyrzowice i A2 Strykéw-Konotopa w partnerstwie z
Autostrade S.p.A.,
przygotowaniach do ewentualnego przetargu na utrzymanie i eksploatacje autostrady A4
Wroctaw-Katowice,
promowaniu partnerstwa-publiczno-prywatnego w zakresie projektow autostradowych,
podgimowanie dziatan dla pozyskaniainwestora strategicznego.

6.2.2. Strategiaw okresie przejsciowym

Do czasu drugiego podwyzszenia kapitatu zakladowego w ramach Umowy |nwestycyjnej i objecia
przez Autostrade S.p.A. co najmnig 50%+1 akcja w kapitale zakladowym Spdiki, Zarzad
STALEXPORT S.A. przewiduje;

a) w Segmencie Handlowym kontynuowanie dotychczasowej strategii tzn.:

- prowadzenie efektywne dziatalnosci handlowe] w oparciu o istnigjaca i optymalizowana sie¢
sprzedazy oraz odbudowywanie pozycji rynkowe w handlu stala,

- prowadzenie efektywng dziatalnosci produkcyjno ustugowey w zakresie przetwérstwa i
prefabrykacji zbrojen dla budownictwa,

- utrzymanie dyscypliny kosztows,

- przeprowadzenie procesu wytonieniainwestora dla czgsci handlowe,

- sprzedaz Segmentu Handlowego wiarygodnemu nabywcy w dniu drugiego podwyzszenia kapitatu
STALEXPORT S.A. dla Autostrade S.p.A.

b) w Segmencie Autostradowym:

- prowadzenie inwestycji zgodnych z Umowa Koncesyjna na odcinku A4 Katowice - Krakdw,
majacych na celu nadanie tg autostradzie stanu spetnigjacego wszystkie obecnie obowiazujace
standardy dla autostrad,

- udzial w przetargach rzadowych na wytonienie firmy budujacej, eksploatujace i utrzymujacej
ruch na odcinkach autostrad: Strykéw - Konotopa (Warszawa) i Strykéw - Pyrzowice,

- udzial w przetargach organizowanych przez rzad lub agendy rzadowe na utrzymanie ruchu
innych odcinkéw autostrad,

- rozpoznaniei ewentualny udziat w inwestycjach autostradowych Europy Srodkowo-Wschodnig.
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Strategia w Segmencie Handlowym

Jednym z warunkéw dalszego zaangazowania si¢ Autostrade S.p.A. w STALEXPORT S.A. jest sprzedaz
Segmentu Handlowego Grupy do Dnia Zamkniecia okreslonego w Umowie Inwestycyjnegj wiarygodnemu
inwestorowi, po uzyskaniu zgody WZA Spdtki na dokonanie te transakcji. W zwiazku z tym faktem,
Zarzad STALEXPORT S.A. oraz zarzady spotek Grupy Kapitatowg wchodzace w sktad Segmentu
Handlowego, w dalszym ciagu realizuja przedsiewziecia wyznaczone w strategii wypracowanej przez
Zarzad Spotki dla Segmentu Handlowego Grupy Kapitatowe. Efektem tego jest maksymalizacja jego
wartosci dla Spotki w zwiazku z jego planowana, w Dniu Zamkniecia, sprzedaza.

Strategia marketingowo-handlowa opracowana dla Segmentu Handlowego Grupy Kapitatowej przewiduje
d2|alan|a, ktore stuza osiagnieciu powyzszego celu, tj.:

podnoszenie efektywnosci ekonomicznej sieci dystrybucji poprzez:

- optymalizacje sieci sprzedazy,

- splaszczenie struktury organizacyjne,

- uproszczenie zasad zarzadzania,

rozwdj przetwérstwa i prefabrykacji zbrojen dla budownictwa,

poszukiwanie alternatywnych zrodel zaopatrzenia.

Z uwagi na to, iz Umowa Inwestycyjna przewiduje, ze Historyczne Zobowiazania STALEXPORT S.A.
pozostana przy Spdice, to oddtuzony Segment Handlowy Grupy Kapitatowej bedzie miat mozliwosé
odzyskania swojeg mocng pozycji na krajowym rynku handlu stala oraz wzmocnienia w obszarze
Swiadczenia ustug zbrojarskich i dziatalnosci handlowej w eksporcie. Cd ten bedzie zrealizowany poprzez
rozpoczete dziatania zmierzajace do pozyskania dla Segmentu Handlowego Grupy Kapitatowe)
wiarygodnego inwestora gwarantujacego zasilenie go kapitatem, uzyskanie efektu synergii, potrafiacego w
petni wykorzysta¢ na krajowym i $wiatowym rynku stali firme, marke, potencjat oraz umigjgtnosci
pracownikéw Grupy Kapitatows.

Do atutow Segmentu Handlowego Grupy Kapitatowe) mozna zaliczy¢:
w obszarze sprzedazy wyrobow hutniczych:
- bardzo dobra znajomos¢ rynku i ugruntowana na nim pozycje rynkowa,
- ponad czterdziestol etnie doswiadczenie,
- doskonata zngjomosé¢ rynkdw zagranicznych,
- ugruntowana pozycje marki STALEXPORT,
- dobrzerozwiniegta sie¢ dystrybucji ze specjalistycznym zapleczem magazynowo-serwisowym,
- szeroka oferte asortymentowa,
- niezawodno$¢ w organizacji dostaw towardw do kazdego punktu w kraju i na swiecie,
- profegonalna kadre handlowa,
- certyfikat EN 1SO 9001:2000.

w obszarze produkcji zbrojen dla budownictwa:

- duze moce produkcyjne (czynne zaktady przetworstwa i prefabrykacii zbrojen w Katowicach
i Warszawie oraz uruchamiany zaktad w Krzyzu Wiekopol skim),

- skomputeryzowane linie produkcyjne,

- aprobaty i certyfikaty jakosci 1TB, BDM, atesty hutnicze, system zarzadzania jakoscia EN
SO 9001:2001,

- wykwalifikowany zesp6t pracownikéw gwarantujacy wysoki poziom oferowanych ustug,

- dtugoterminowe kontrakty na dostawy oraz umowy o wspdtpracy.

Strategia w Segmencie Autostradowym

STALEXPORT S.A. rozpoczat dziatalno$é w sektorze autostradowym w roku 1997, w ktérym to roku
pozyskat koncesie na przystosowanie i eksploatacje autostrady ptatng A4 Katowice-Krakéw. Byta to
wowczas pierwsza tego typu koncesia przyznana w Polsce. Dziatalno$é operacyjna zostata uruchomiona w
kwietniu 2000 r. wraz z uruchomieniem poboru optat na ww. odcinku. Réwnolegle STALEXPORT S.A.
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rozpoczat starania o uzyskanie kolejngj koncesji na budowe i eksploatacje autostrady ptatnegj A4 Wroctaw-
Katowice w konsorcjum z partnerami zagranicznymi. Trudnosci finansowe STALEXPORT S.A., ktore
uwidocznity sie w roku 2001 i skutkowaty postepowaniem ukladowym zmusily Spétke do przyjecia
konserwatywngj strategii w sektorze autostradowym, ktory ze swe natury charakteryzuje sie wysoka
kapitatochtonnoscia przedsiewzie¢. Zgodnie z przyjeta strategia na lata 2002-2007 zaktadajaca
kontynuaqq dziatalnoéci autostradowsey, dziatania w segmencie autostradowych koncentrowaty si¢ na:

kontynuacji juz prowadzonego projektu, tj. autostrady A4 Krakow-Katowice,

kontynuacji udziatu w postgpowaniu przetargowym na koncege na odcinku A4 Wroctaw-

Katowice (cho¢ przy zwigkszonym udzial e wspdtuczestnikow konsorcjum)

zachowaniu mozliwosci udziatu w kolginych przetargach na koncege autostradowe (m.in.

poprzez wspdlprace z potentatami na europgiskim rynki autostradowym Vinci Concessions SA

oraz Autostrade S.p.A.)

Najwaznigjszym strategicznie zadaniem byto zabezpieczenie realizacji, w tym finansowania projektu A4
Katowice-Krakéw. Wymagalo ono dostosowania podpisang Umowy Koncesyjng do standardéw
obowiazujacych dla tego typu przedsiewzie¢ na miedzynarodowych rynkach finansowych, co z kolei
wymagato zmian ustawowych, oraz renegocjacji Umowy Koncesyjnej. Zadanie to udato si¢ osiagnaé¢ po
pieciu latach staran w roku 2005 kiedy to spétka zalezna STALEXPORT SA., Stalexport Autostrada
Matopolska S.A. - obecny Koncegonariusz - uzyskata Zamkniecie Finansowe projektu. Nalezy podkreslic,
ze dziatania powyzsze byty prowadzone przy zmienigjacych si¢ koncepcjach budowy autostrad w Polsce i
rozwiazaniach prawnych z tym zwiazanych.

W zakresie kolginych postgpowan koncesyjnych udato si¢ STALEXPORT-owi, dzigki organizacji
miedzynarodowych konsorcjow, uczestniczyé w najwaznigjszych z jego punktu widzenia postepowaniach
koncesyjnych na realizacje projektow: A4 Wroctaw-Katowice, A2 Konin-Strykéw, A2 Strykéw-Konotopa,
A1l Pyrzowice-Strykdw, przy czym dwa pierwsze postgpowania zostaty w 2006 r. anulowane przez strone
rzadowa.

Pomysina realizacja powyzsze strategii w sektorze autostrad pozwolita na zachowanie potencjatu wiedzy i
doswiadczen Spdtki oraz jego atrakcyjnosci dla potencjalnych inwestor6w branzowych, co zostato
potwierdzone wejsciem kapitatowym Autostrade S.p.A. do STALEXPORT SA.

Przedstawione na poczatku 2006 r. plany rzadu RP zaktadaja zwickszenie sieci autostrad w Polsce z
obecnych 570 km do kolgino 1.072 km w roku 2009, 1.728 km w roku 2013 i doceowo 2.085 km
autostrad, a ponadto 1.800 km drog ekspresowych. Plany Rzadu przewiduja réwnoczesnie pozyskanie
srodkéw prywatnych na ten cel w wysokosci 6,3 mld zt (z ogding kwoty 38 mid zt niezbednych do
realizacji). Potwierdzeniem zamierzen polskiego Rzadu RP co do kontynuacji udziatu podmiotow
prywatnych w planach rozbudowy sieci autostrad w Polsce jest utrzymanie postepowan przetargowych na
budowe i eksploatacje autostrad Al Strykow-Pyrzowice oraz A2 Strykow-Konotopa w systemie
partnerstwa publiczno prywatnego.

STALEXPORT S.A. bedzie realizowat strategic rozwoju dziatalnosci autostradowe) poprzez
kontynuowanie dziatan zmierzajace do zdobycia kolginych uméw na budowe i eksploatacje autostrad, w
dalszej perspektywie réwniez poza Polska. Wspdlnie z Autostrade S.p.A. ztozyt pod koniec 2005 r. oferty
na budowe i eksploatacje odcinkow autostrad A1 Strykdow-Pyrzowice (180 km), A2 Strykéw-K onotopa (95
km) oraz eksploatacje odcinka autostrady A2 Konin-Strykow (103 km), przy czym ostatni z
wymienionych przetargéw zostat odwotany. Istotna niewiadoma z punktu widzenia szans poszerzenia
dziatalnosci autostradowej w Polsce jest przyszia polityka Rzadu polskiego w sprawie modelu budowy, a
nastepnie eksploatacji poszczegolnych odcinkéw autostrad jak i catego systemu autostrad.

Na zwigkszenie szans zrealizowania strategii rozwoju dziatalnosci w segmencie autostradowym powinno
wpltyna¢ pozyskanie strategicznego inwestora, Autostrade S.p.A. z siedziba w Rzymie (Wiochy), lidera na
europgiskim rynku zarzadzania autostradami, z ktorym w dniu 26 czerwca 2006 roku STALEXPORT
SA. zawart Umowg Inwestycyjna. Zgodnie z jg postanowieniami Autostrade S.p.A. objat w pierwszel
kolgnosci 34 159 378 Akcji Serii F Il Transzy, wyemitowanych w ramach podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w granicach kapitatu docel owego, co stanowi 21,7% w kapital e zaktadowym STALEXPORT
S.A., po uwzglednieniu rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emigji czesci akeji serii F
objetych przez Banki Konsorcjalne. Nastgpnie obgimie akcje koleing emigi, wyemitowane na mocy
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uchwaty Walhego Zgromadzenia Akcjonariuszy STALEXPORT S.A., osiagajac docelowo co ngjmnigj
50% +1 akcjaw ogolng liczhie gtosdw w kapital e zaktadowym Spotki.

Autostrade S.p.A. zarzadza siecia ponad 3 400 km autostrad ptatnych w Europie i w USA oraz jest
liderem w zakresie systeméw automatycznego poboru optat na autostradach.

Autostrade S.p.A. jest notowana na gietdzie w Mediolanie, a jg wartos¢ rynkowa wynosi ponad 12 mid
EUR. Wiosna 2006 r. Grupa Autostrade ogtosita plany fuzji z hiszpanska firma Abertis. Redlizacja
powyzszych plandw oznacza¢ bedzie powstanie najwiekszej grupy kapitalowej w zakresie infrastruktury
drogowej na swiecie zarzadzajace ponad 6 700 km autostrad. Wartos¢ kapitalizacji potaczong grupy
wyniesie okolo 25 mld EUR. Na poczatku sierpnia 2006 r. rzad wtoski zablokowat plan potaczenia
Autostrade S.p.A. z hiszpanskim Abertisem, co nie oznacza definitywnego zerwania prowadzonych
rozméw, a oznacza¢ moze cheé wynegocjowania korzystnigjszych warunkéw dla akcjonariuszy Autostrade
Sp.A. W dniu 22 wrzesnia 2006 r. Komiga Europegjska wydata pozytywna opinie co do planowanego
potaczenia obu firm.

Autostrade S.p.A. zamierza zwiekszy¢ zasieg terytorialny prowadzone przez siebie dziatalhosci, co
stanowi czes¢ strategicznego planu rozwoju grupy. Przejecie kontroli nad STALEXPORT S.A. zapewni
dostep do know-how oraz technologii stosowanych przez Autostrade S.p.A. w innych krajach, zwigkszajac
jego konkurencyjnos¢ wobec innych operatorow. STALEXPORT S.A. ma sta¢ sie przyczétkiem do
dalszego rozwoju dziatalnosci autostradowej w Polsce i regionie. Autostrade S.p.A i STALEXPORT S.A.
podjely wspotprace w zakresie toczacych sie postepowan przetargowych, a wdrazane powiazanie
kapitatowe obydwu spdtek pozwoli na zacieSnienie tg wspllpracy i nawiazanie efektywnigszych
stosunkéw gospodarczych pomiedzy firmami. Wzmocnienie kapitatowe STALEXPORT S.A. pozwoali na
udziat w wiekszg liczbie przetargéw, a dzieki zracjonalizowanej gospodarce zasobami pozwoli na
efektywnigsza rywalizacje z innymi, gtownie zagranicznymi, podmiotami obecnymi na rynku
autostradowym w Polsce. Po sfinalizowaniu transakcji STALEXPORT S.A. bedzie mogt wystepowad nie
tylko jako operator, ale rowniez jako inwestor i dostawca rozwigzan infrastrukturalnych, dysponujac
duzym wsparciem finansowym oraz know-how gtéwnego akcjonariusza. Dzieki planowanemu rozwojowi
tg dzialalnosci STALEXPORT SA. ma szanse sta¢ si¢ znaczacym graczem na polskim rynku
autostradowym.

Grupa Kapitatowa i Autostrade S.p.A sa juz partnerami w dwoch autostradowych przetargach w Polsce,
ktore przewiduja projektowanie, budowe, finansowanie i eksploatacje autostrady A1 na odcinku pomiedzy
Strykowem i Pyrzowicami (180 km) i autostrady A2 na odcinku pomigdzy Konotopa i Strykowem (96
km).

Do atutéw Grupy Kapitatowe w segmencie autostradowym mozna zaliczyé:
najdtuzsze doswiadczenie w zarzadzaniu projektem autostrady ptatng na rynku polskim,
zarzadzanie efektywnym ekonomicznie ze wzgledu na poziom ruchu odcinkiem autostrady — nie
wymagajacym dotacji publicznych,
posiadane doswiadczenie w udziale w przetargach autostradowych w Pol sce,
znajomos¢ polskiego rynku budowlanego niezbedna do przeprowadzenia projektow budowy
autostrad w Polsce (Grupa Emitenta jest liderem narynku przetworstwa i prefabrykacji zbrojen w
Polsce i dostawca dla szeregu czotowych firm budowlanych, takich jak: Strabag Polska, Warbud
Polska, Grupa Bilfinger, Skanska),
znajomos¢ polskich i zagranicznych rynkéw finansowych potrzebnych do sfinansowania potrzeb
i nwestycyjnych,
umigjetnos¢ zarzadzania i eksploatacji autostrady w tym pobierania optat w Polsce,
wysoka jakos¢ ustug i bezpieczenstwo,
dogtebna kontrola kosztow i dobor wspotpartneréw realizacji przedsiewziecia,
wspotdzi atanie poszczegdlnych spétek Grupy Kapitatowe Stalexport,
wsparcie inwestora strategicznego Autostrade S.p.A. lidera na rynku koncesji autostradowych i
systemdw poboru optat w Europie.
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6.2.3. Strategia docelowa

Po ostatecznej realizacji wszystkich zapisdw Umowy Inwestycyjnej, tj. w szczegdlnosci po
jednoczesnym drugim podwyzszeniu kapitalu zakladowego i osiagnigciu przez Autostrade S.p.A. co
najmnigl 50%+1 akcja w kapitale zakladowym Spdlki oraz sprzedazy Segmentu Handlowego na
rzecz wiarygodnego nabywcy, STALEXPORT S.A. bedzie koncentrowal si¢ na dzialalnosci w
Segmencie Autostradowym, czyli na:
realizacji juz prowadzonego projektu ptatng autostrady A4 na odcinku Krakéw-Katowice,
kontynuacji udziatu w postepowaniu przetargowym na koncese na odcinku Al Strykéw —
Pyrzowice i A2 Strykéw — Konotopa,
uczestniczeniu w kolginych przetargach na koncege autostradowe lub w przetargach
organizowanych przez spdtki specjalnego przeznaczenia na budowe i eksploatacje nowych
odcinkow autostrad ptatnych miedzy innymi poprzez wspétprace z potentatem na europejskim
rynku autostradowym Autostrade S.p.A.,
ekspangi w regionie dzieki doswiadczeniu w realizacji projektow autostradowych oraz
potencjatowi finansowemu posiadanemu przez pozyskanego inwestora strategicznego, spotke
Autostrade S.p.A.

Tak wiec po sprzedazy Segmentu Handlowego Grupa Kapitatowa bedzie realizowata opisana wczesnig
strategie dziatania w Segmencie Autostradowym.

6.4. Charakterystyka zewnetrznych 1 wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
STALEXPORT S.A.i Grupy Kapitalowej

Rozw¢j Grupy Kapitatowe warunkuja czynniki zewnetrzne, niezalezne od spdtek tworzacych Grupe, jak i
wewngtrzne — $cisle zwiazane z jg dziatalnoscia. Wymienione ponizeg czynniki sy jednymi z
waznigjszych, jakie wywieraja istotny wptyw na rozwdj Grupy Kapitatowej w perspektywie przynajmniej
do konca biezacego roku obrotowego.

6.4.1. Czynniki zewnetrzne

Sytuacja makroekonomiczna w Polsce i za granica na rynkach gdzie dziata Grupa K apitatowa
Przychody Grupy Kapitatowel pochodza z dziatalnosci w Segmencie Handlowym oraz w Segmencie
Autostradowym. Z tego powodu j& wyniki finansowe uzaleznione sa od czynnikéw zwiazanych z sytuacja
makroekonomiczna Polski i wybranych rynkéw zagranicznych, a w szczegdlnosci od stopy wzrostu PKB,
wzrostu poziomu inwestycji oraz ksztaltowania sie stopy inflacji, deficytu budzetowego i bezrobocia.

Nowe zasady polityki rzadu w zakresie budowy i eksploatacji autostrad

Polskie prawo w zakresie dziatalnosci autostradowsey jest istotnym czynnikiem zewnetrznym wpltywajacym
na rozwdj Grupy Kapitatowej. Obecnie brak jest opublikowanego oficjalnego programu rzadu polskiego w
sprawie budowy i eksploatacji autostrad. Rzad przygotowal natomiast projekt ustawy o spétkach
specjalnego przeznaczenia, ktéry zaktada powotanie spélek Skarbu Panstwa, ktére miatyby sie zajmowaé
finansowaniem, budowa i eksploatacja autostrad. Mimo, iz wprowadzenie systemu budowy autostrad
organizowanego i wspdtfinansowanego przez Skarb Panstwa nie wyklucza mozliwosci realizacji nowych
przedsiewzie¢ autostradowych w systemie , koncesyjnym”, ewentualna zmiana polityki Rzadu bedzie
miata dla Grupy Kapitatowej istotne znaczenie.

W2zrost koniunktury narynku stalowym

W | potowie 2006 r. mozna byto zaobserwowat korzystna, z punktu widzenia Grupy Kapitatows),
tendencje wzrostows zaréwno w obszarze cenowym, jak i popytu na towary hutnicze. Zdaniem Zarzadu
Spotki w 1l potowie 2006 roku ceny i popyt utrzymaja tendencje wzrostowsa.

Konkurencja ze strony innych podmiotéw na rynku dystrybucji wyrobéw hutniczych

Perspektywy rozwoju Grupy Kapitatowg uzaleznione sa od nasilenia dziatan konkurencyjnych firm
krajowych i zagranicznych obecnych na polskim rynku dystrybucji wyrobéw hutniczych. Réwniez na
rynku prefabrykacji i produkcji zbrojen panuje konkurencja, szczegdlnie duza w obszarach, gdzie
realizowane sa najwicksze inwestycje budowlane oraz infrastrukturalne (rynek warszawski, wroctawski,

43



krakowski i §laski). Zdaniem Zarzadu na rynku dystrybucji wyrobdw stalowych (w tym produkcji zbrojen)
nastapi dalsza konsolidacjai koncentracja kapitatowa firm.

Zmiany kur sow walutowych
Z uwagi na fakt, ze znaczaca cze$¢ przychoddw ze sprzedazy Grupy Kapitatowe stanowia przychody ze
sprzedazy eksportowsej, zmiany kursow walut, w szczegélnosci kursu USD/PLN, moga wptywaé na wyniki
finansowe Grupy Kapitatowsj.

W cdlu unikniecia niekorzystnego wptywu kursow walutowych na osiagane wyniki, Grupa Kapitatowa
podej muije nastepujace dziatania:
zawieranie transakcji zabezpieczajacych przed ryzykiem kursowym (transakcje terminowe
forward i opcje walutowe),
ciagta analize sytuacji na rynku walutowym w oparciu 0 dane pochodzace m.in. od
wspdtpracujacych bankdw,
staty monitoring transakcji narazonych na ryzyko kursowe.

6.4.2. Czynniki wewnetrzne

Pozyskanie inwestor a br anzowego
Na podstawie podpisang pomigdzy STALEXPORT S.A., a Autostrade S.p.A. Umowy Inwestycyjne,
Autostrade S.p.A. objeta 21,65% Akcji w kapital e zaktadowym Spotki, stajac sie tym samym najwiekszym
akcjonariuszem STALEXPORT SA.

Umowa Inwestycyjna zawarta przez STALEXPORT S.A. w dniu 26 czerwca 2006 r. z Autostrade S.p.A.
weszta w zycie z dniem jg podpisania przez obie strony. Umowa |nwestycyjna przewiduje objecie przez
Autostrade S.p.A. kolgng emigi Akcji STALEXPORT S.A. w wyniku czego jg docelowy udziat w
kapitale zaktadowym STALEXPORT S.A. bedzie wynosit co najmnigf 50% + 1 akcja. Wiaze si¢ to jednak
z koniecznoscia uprzedniego spetnienia sie m. in. ponizszych warunkow:
1 pOdj gciaprzez WZA STALEXPORT S.A. uchwat dotyczacych:
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w drodze emigji akcji 0 wartosci nominalng 2,00 zi
kazda, po cenie emisyjing 2,00 zt za jedna akcje¢ z wylaczeniem prawa poboru dla
dotychczasowych akcjonariuszy, przeznaczonych do objecia przez Autostrade S.p.A.,
wyrazenia zgody na zbycie Segmentu Handlowego Grupy Kapitatowe] wiarygodnemu nabywcy na
warunkach satysfakcjonujacych akcjonariuszy STALEXPORT S.A.,

2. uzyskania zgody Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsument6w na podstawie art. 12 ust. 3 pkt
1 ustawy z dnia 15 grudnia 2000 r. o ochronie konkurengji i konsumentéw na:
zakup Segmentu Handlowego Grupy Kapitatowej przez wybranego, wiarygodnego nabywce,
objecie przez Autostrade Sp.A. co namnig 50% +1 akcja w kapitale zakladowym
STALEXPORT SA.,

3. nie wystapienia istotnych zmian mogacych negatywnie wplyna¢ na prowadzona przez Grupg
Kapitatowa dziatalnos¢ autostradowa, a w szczegdlnosci zmian prawa w Polsce w zakresie
dziatalnosci autostradowej skutkujacych istotna modyfikacja warunkow uczestnictwa w przetargach
podmiotéw zagranicznych w procesie prowadzenia dziatalnosci w sektorze autostradowym.

Umowa Inwestycyjna okresla, iz zbycie Segmentu Handlowego i objecie nowe emisi Akcji przez
Autostrade S.p.A. nastapi jednoczesnie.

W przypadku niespetnienia sie ktéregos z powyzszych warunkéw Umowa Inwestycyjna nie dojdzie do
skutku i tym samym Grupa Kapitatowa nie uzyska srodkéw na sptate swoich Historycznych Zobowiazan
oraz dodatkowych srodkéw finansowych na dal szy rozwdj dziatalnosci w sektorze autostradowym.

Realizacja zamier zen inwestycyjnych w Segmencie Handlowym Grupy K apitalowej

Terminowa realizacja catosci plandw inwestycyjnych, w szczegdlnosci zwiazanych z realizacja plandw
inwestycyjnych dotyczacych rynku warszawskiego (sfinalizowanie przeniesienie dziatalnosci w Warszawie
z Mokotowa na teren Ursusa) oraz rynku wiekopolskiego (budowa zaktadu prefabrykacji zbrojen dla
budownictwa w Krzyzu Wielkopolskim) beda miaty wptyw na pozycje konkurencyjna, dynamike rozwoju
oraz rentownosé¢ Segmentu Handlowego Grupy Kapitatows.



Realizacja zobowigzania wynikajacego z Umowy Inwestycyjnej dotyczacego sprzedazy Segmentu
Handlowego Grupy K apitatowej

Zgodnie z Umowa Inwestycyjna STALEXPORT S.A. zobowiazat sie¢ do sprzedazy wszelkich aktywéw
stalowych znajdujacych sie w bilansie Grupy Kapitatowg. Zgodnie z deklaracja Zarzadu Spotki
sprzedazy podiega¢ beda aktywa Segmentu Handlowego Grupy Kapitatowel wraz ze zobowiazaniami
handlowymi wynikajacymi z jego biezacej dziatalnosci handlowsj. Ostateczny przedmiot sprzedazy oraz
jg warunki sa obecnie przedmiotem prac Zarzadu STALEXPORT S.A. Warunkiem koniecznym do zbycia
Segmentu Handlowego jest réwniez podiecie przez WZA STALEXPORT S.A. stosowne uchwaly
zezwalgjacg na jego zbycie, co jednoczesnie warunkuje dalsze zaangazowanie Sie kapitatowe
Autostrade S.p.A. w Akcje Spotki.

6.4.3. Inneczynniki

Obecnie nie sa znane inne czynniki, poza wyzeg wymienionymi, ktore wedle wszelkiego
prawdopodobienstwa moga mie¢ znaczacy wptyw na perspektywy rozwoju Grupy Kapitatowej do konca
2006 r.

6.5. Podstawowe ryzyka i zagrozenia

6.5.1. Ryzykozmiany koncepcji budowy i eksploatacji autostrad

Aktualnie brak jest opublikowanego oficjalnego programu Rzadu RP w sprawie budowy i eksploatacji
autostrad. Z podanych do publiczng wiadomosci wypowiedzi czionkdw Rzadu, jak i urzednikow
Ministerstwa wiasciwego ds. transportu wynika, iz Rzad zamierza odejs¢ od budowy autostrad i ich
eksploatacji w systemie , koncesyjnym” opartym na partnerstwie publiczno prywatnym (PPP), zastepujac
go systemem , tradycyjnym”, tj. organizowanym i wspotfinansowanym przez Skarb Panstwa, w oparciu o
finansowanie z europgskich funduszy strukturalnych. Rzad przygotowal projekt ustawy o spétkach
specjalnego przeznaczenia, ktéry zaktada powotanie spdlek Skarbu Panstwa, ktére miatyby sie zajmowaé
finansowaniem, budowa i eksploatacja autostrad, samodzielnie lub poprzez zlecanie ww. obowiazkéw
podmiotom zewnetrznym.

Niemnig jednak, wg informacji przekazywanych przez przedstawicidi Rzadu, wprowadzenie systemu
»tradycyjnego’ nie wyklucza mozliwosci realizacji nowych, jak réwniez kontynuowania prowadzonych
obecnie przedsiewzie¢ autostradowych w systemie PPP. Gdyby jednak strona Rzadowa, na skutek
wprowadzonych regulacji, podjeta decyzje o wypowiedzeniu Umowy Koncesyjng Stalexport Autostrada
Matopolska S.A., co de facto oznaczatoby cofniecie koncesji, spétce tgf na mocy podpisanego w 2005 roku
Aneksu nr 5 do Umowy Koncesyjngl nalezatoby si¢ odszkodowanie w wysokosci utraconych zyskow i
refundacji zobowiazan wobec bankéw wynikajacych z zaciagnietego kredytu.

Zmiana koncepcji budowy i eksploatacji autostrad potaczona z cofnigciem Stalexport Autostrada
Matopolska S.A. Koncesgji, skutkowataby pogorszeniem wynikéw finansowych generowanych przez Grupe
Kapitatowa Stalexport zmuszajac Stalexport Autostrada Matopolska S.A. do wystapienia o odszkodowanie
w wysokosci utraconych zyskow i refundacje zobowiazan wobec bankéw wynikajacych z zaciagnietego
kredytu, co ponadto wiazatoby sie z koniecznoscia poniesienia dodatkowych kosztéw obstugi prawns.

6.5.2. Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczna

Wsréd czynnikéw makroekonomicznych, majacych wptyw na dziatalnos¢ Grupy Kapitatowe) Stalexport
nalezy przede wszystkim wskaza¢ tempo wzrostu produktu krajowego brutto, a w szczegélnosci dziatow
przemystu, bedacych odbiorcami wyrobéw stalowych (budownictwo, przemyst samochodowy, przemyst
stoczniowy, przemyst maszynowy, producenci sprzetu AGD, itp.), poziom stép procentowych oraz stope
inflacji, wysokos¢ kursow wal utowych, a takze palityke celna.
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Negatywne zmiany gtéwnych wskaznikéw makroekonomicznych, obgmujacych spadek PKB, tempa
wymiany handlowg oraz wzrost poziomu inflacji, moga negatywnie oddziatywaé na dynamike
przychoddw ze sprzedazy oraz wyniki finansowe osiagane przez Grupe Kapitatowa.

6.5.3. Ryzyko zwiagzane z uruchomieniem finansowania prac remontowych na autostradzie A4
Katowice-Krakow

Przedsiewziecie ptatng autostrady A4 na odcinku Katowice-Krakow, realizowane jest przez Stalexport
Autostrada Matopolska S.A., zgodnie z zatozeniami, jak i harmonogramem przewidzianym w Aneksie nr
5 do Umowy Koncesyjng podpisanym przez spdtke Stalexport Autostrada Matopolska S.A. i Ministra
wlasciwego ds. transportu. Aneks nr 5 wszedt w zycie w pazdzierniku 2005 roku. W dniu 28 grudnia
2005 roku Stalexport Autostrada Matopolska S.A. podpisata z Konsorcjum Bankow umowe kredytowa na
kwote do 380 miIn zt, spetnigjac tym samym zobowiazanie Koncesonariusza do osiagniecia Zamkniecia
Finansowego. W marcu 2006 roku Stalexport Autostrada Matopolska S.A. spetnita warunki do
uruchomienia pierwszeg transzy ww. Kkredytu, ponownie spetnigiac w terminie zobowiazania
Koncegonariusza. Obecnie trwa przetarg majacy na celu wytonienie wykonawcy gtéwnych prac
budowlanych (Kontrakt nr F2a-6-2006) przewidzianych w Aneksie nr 5. Prace te maja by¢ finansowane
zardwno przychodami z projektu, jak i ww. kredytem.

Dla uruchomienia dalszych transz kredytu umozliwiajacych finansowanie robét budowlanych objetych
Kontraktem nr F2a-6-2006, Konsorcjum Bankdw zastrzegto na swoja korzys¢ prawo, zgodnie z ktérym
moze wg wilasnego uznania, uchyli¢ kazdy z warunkow lezacych poza kontrola Grupy Kapitatowe
Stalexport, w tym m. in.:
przeprowadzenie konsultacji pomiedzy Ministrem Finansdw, a Ministrem wiasciwym ds.
transportu w sprawie warunkéw finansowych Umowy Koncesyjnej zmieniongl Aneksem nr 5,
uzyskanie standardowej opinii prawne departamentu prawnego Ministra wiasciwego ds.
transportu w zakresie zgodnosci z prawem uméw zawartych pomiedzy Koncegonariuszem a
strong rzadowa,
oraz udzidi¢ finansowania do kwoty 380 min zt.

Do chwili obecng Stalexport Autostrada Matopolska S.A. (Grupa Kapitatowa Stalexport) nie uzyskata
zadng informagcji od strony rzadowej w ww. kwestii.

W wypadku braku wypetnienia ww. warunkéw oraz braku zgody Konsorcjum Bankowego na ich
uchylenie Zarzad STALEXPORT S.A. podgmie starania w celu uzyskania wsparcia finansowego ze
strony inwestora strategicznego — Autostrade S.p.A.

STALEXPORT S.A. oczekuje, iz pozostate do wypetnienia warunki wstepne udostepnienia ww. kredytu,
przewidziane w umowie kredytows, zostana spetnione do konca biezacego roku. Najistotnigjszym z nich
jest podpisanie umowy o roboty budowlane z wytonionym zwyciezca trwajacego przetargu na remont
obiektdw mostowych i nawierzchni na odcinku koncesyjnym autostrady A4.

6.5.4. Ryzyko zwigzane z koncentracja dostawcow na rynku wyrobéw stalowych

Podstawowym zrodtem przychodéw Grupy Kapitatowej Stalexport jest dziatalnos¢ realizowana przez
Segment Handlowy, ktérego gtoéwne zrédio zaopatrzenia stanowia prywatne podmioty sektora
produkcyjnego w Polsce. Dominujaca pozycje wsrod producentéw obecnych na polskim rynku hutniczym
zajmuje Mittal Sted Poland, ktory kontroluje 75% rynku.

Ze wzgledu na istotng skale obrotow STALEXPORT S.A. z Mittal Sted Poland S.A. (prawie 40% udziat
w dostawach dla Grupy Kapitatowej w | potowie 2006 roku) zmiana prowadzonej przez te spdtke polityki
handlowsg, mogtaby wplyna¢ na pogorszenie warunkéw zaopatrzenia Grupy Kapitatowegl w wyroby
hutnicze determinujac dostepnosé¢ oraz ceny wyrobéw hutniczych i tym samym negatywnie wplynaé na
wyniki finansowe uzyskiwane przez Grupe. Ryzyko zwiazane z koncentracja dostawcow na rynku
wyrobow stalowych bedzie istniato do momentu sprzedazy Segmentu Handlowego Grupy Kapitatowsy.
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6.5.5. Ryzyko zwigzane z konkurencja na rynku dystrybucji wyrobéw stalowych

Zarzad STALEXPORT S.A. przewiduje, ze na polskim rynku dystrybutordw stali wzrasta¢ bedzie poziom
konkurencji, co skutkowa¢ bedzie zmiana roli dystrybutora, z tradycyjne, tj. jedynie posrednika pomiedzy
producentem a klientem, na bardzig zitozona — operatora, ktéry przetwarza materiat zakupiony od
producenta w produkt catkowicie dostosowany do potrzeb klienta. W konsekwencji operator przemuje
czes¢ funkgji realizowanych dotychczas przez producenta i odbiorce, a jego rola na rynku bedzie ulegat
wzmaocnieniu.

Nalezy wiec oczekiwaé, ze takie zmiany na rynku dystrybucji stali w Polsce zwicksza walke
konkurencyjna pomigdzy dystrybutorami oraz moga zosta¢ dodatkowo wzmocnione poprzez oczekiwane
dziatania konsolidacyjne, co skutkowa¢ moze obnizeniem marz uzyskiwanych przez dystrybutoréw, w tym
Grupe Kapitatowa Stalexport i wptyna¢ na wyniki osiagane przez Grupe w przysziosci. Ryzyko to bedzie
istniato do momentu sprzedazy Segmentu Handlowego Grupy Kapitatowe Stalexport.

6.5.6. Ryzyko zwigzane ze zmianami legidacyjnymi (polskimi i unijnymi) wpltywajacymi narynek

Zagrozeniem dla dziatalnosci Grupy Kapitatowg sa zmienigjace Sie przepisy prawa lub rézne jego
interpretacje. Aktualnie przepisy prawa polskiego znajduja si¢ w okresie intensywnych zmian zwiazanych
z implementacja prawa Unii Europegiskig. Zmiany te moga mie¢ powazny wpltyw na otoczenie prawne
dziatalnosci gospodarczej, w tym dziatalnosci Grupy Kapitatowej Stalexport. Wejscie w zycie nowsj,
istotng dla obrotu gospodarczego regulacji, moze wiazaé Sie z problemami interpretacyjnymi,
nigiednolitym orzecznictwem sadéw, niekorzystnymi interpretaciami przyjmowanymi przez organy
administracji publiczng itd.

Na dziatalnos¢ Grupy Kapitatowe istotny wptyw moga réwniez mie¢ zmiany ustawodawcze niezwiazane
z implementacja prawa Unii Europeiskigj, ktérych wystapienia mozna si¢ aktualnie spodziewaé. Do takich
zmian zaliczy¢ nalezy m.in. prawdopodobne zmiany niektoérych przepisow podatkowych oraz przepisow z
zakresu prawa pracy i ubezpieczen spotecznych.

Polski system podatkowy charakteryzuje sie czestymi zmianami przepisow. Wiele z nich nie zostato
sformutowanych w sposdb dostatecznie precyzyjny i brak jest ich jednoznaczne wyktadni. Interpretacje
przepisow podatkowych ulegaja czestym zmianom, a zar6wno praktyka organéw skarbowych, jak i
orzecznictwo sadowe w sferze podatkowel nie sa jednolite. W zwiazku z rozbieznymi interpretacjami
przepisow podatkowych, w przypadku polskig spotki zachodzi wieksze ryzyko, niz w przypadku spotki
dziatajacej w bardzig stabilnych systemach podatkowych.

Jednym z dlementéw ryzyka wynikajacych z przepisow podatkowych sa regulacje odnoszace si¢ do uptywu
okresu przedawnienia zobowiazania podatkowego, co wiaze si¢ z mozliwoscia weryfikacji prawidtowosci
naliczenia zobowigzan podatkowych za dany okres. Deklaracje podatkowe okreslgace wielkosé
zobowiazania podatkowego i wysokos¢ dokonanych wptat moga by¢ weryfikowane w drodze kontroli
przez organy skarbowe w okresie pieciu lat od konca roku, w ktérym minat termin ptatnosci podatku. W
przypadku przyjecia przez organy podatkowe odmiennegj, od bedacej podstawa wyliczenia zobowiazania
podatkowego przez Grupe Kapitatowa, interpretacji przepisow podatkowych sytuacja ta moze miec istotny
negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jego sytuacje finansowa, wyniki i perspektywy rozwojul.

Ze wzgledu na zakres dziatalnosci Grupy Kapitatowe istotne znaczenie dla jego funkcjonowania beda
miaty potencjalne zmiany przepisow z zakresu dziatalnosci autostradowsj, skutkujace istotng modyfikacja
warunkéw uczestnictwa podmiotéw zagranicznych w przetargach na prowadzenie dziatalnosci w sektorze
autostradowym lub tez niewykonywaniem przez wiasciwe organy administracji czynnosci, do ktorych te
organy sg zobowiazane w kontekécie wydawania stosownych zgod, zezwolen lub decyzji. W takim
wypadku mogtby zosta¢é ograniczony dalszy rozwdj dziatalnosci Grupy Kapitatowg Stalexport w sektorze
autostradowym.

6.5.7. Ryzyko zwigzane z ksztaltowaniem si¢ kur sow walutowych
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Z uwagi na fakt, ze znaczaca cze$¢ przychodéw ze sprzedazy Grupy Kapitalowg Stalexport stanowia
przychody ze sprzedazy eksportowg (44% przychodéw ze sprzedazy netto w | pétroczu 2006), wyniki
finansowe Grupy Kapitatowg wrazliwe sa na niekorzystne zmiany kurséw walut w relacji do polskiego
ztotego.

W celu unikniecia niekorzystnego wptywu kursow walutowych na osiagane wyniki, STALEXPORT S.A.
podegimuje nastepujace dziatania:
- zawieranie transakcji zabezpieczajacych przed ryzykiem kursowym (transakcje terminowe
forward i opcje walutowe),
ciagta analize sytuacji na rynku walutowym w oparciu 0 dane pochodzace m.in. od
wspdtpracujacych bankdw,
staty monitoring transakcji narazonych na ryzyko kursowe.

6.5.8. Ryzyko zwigzane z obcigzeniami z tytutu Historycznych Zobowigzan

Kontynuacja dziatalnosci Grupy Kapitatowg uzalezniona jest od powodzenia prowadzone)
restrukturyzacji finansowej i zwiazang z nia redizacji postanowien uktadu z wierzycielami,
zatwierdzonego w dniu 27 czerwca 2002 roku, przez Sad Rejonowy w Katowicach oraz porozumien z tzw.
wierzycielami pozauktadowymi. Na dzien 30 czerwca 2006 roku wartos¢ pozostgjacych do spraty
zobowiagzan uktadowych wynosita prawie 76 min zt, a zobowiazan pozauktadowych ponad 141 min zt., w
tym z tytutu sptaty na rzecz Skarbu Panstwa zobowiazania z tytutu poreczenia udzielonego Hucie
Ostrowiec S.A., ponad 78 min zt. Do 31 sierpnia 2006 r. sptacono dalsze 22,9 min zt.

STALEXPORT S.A. systematycznie sptaca raty uktadowe i pozauktadowe zgodnie z zawartym w
2002 roku uktadem i podpisanymi porozumieniami. Sptata rat postgpowania uktadowego i porozumien
pozauktadowych, przy braku dostepu Grupy Kapitatowg do mozliwosci pozyskania finansowania
dtuznego, mimo prowadzonej sprzedazy majatku zbednego, powodowata istotne zmnigjszenie kapitatow
obrotowych, a tym samym wplyneta na ograniczenie prowadzong dziatalnosci handlowej wyrobami
hutniczymi oraz wynikéw finansowych osiaganych przez Grupe Kapitatowa.

Grupa Kapitatowa zamierza ograniczy¢ to ryzyko przy pomocy pozyskanych w drodze emigi AKcji Serii F
Il Transzy, srodkow finansowych od Autostrade S.p.A. Ponadto wywiazanie sie¢ przez strony Umowy
Inwestycyjng z jg warunkéw, a zwlaszcza doprowadzenie do sprzedazy Segmentu Handlowego Grupy
Kapitatowe) oraz dalsze dokapitalizowanie STALEXPORT S.A. przez Autostrade S.p.A. spowoduja
wyeliminowanie tego ryzyka. Natomiast nie spetnienie jakiegokolwiek z warunkéw Umowy Inwestycyjnej,
ktorych realizacja jest niezbedna dla dalszego dokapitalizowania STALEXPORT S.A., skutkowa¢ moze
pogorszeniem sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej i zwickszeniem tego ryzyka.

6.5.9. Ryzyko zwigzane z ostatecznym okresleniem wysokosci zobowigzania STALEXPORT SA.
wobec Skar bu Pahstwa z tytulu por ¢czenia splaty kredytow zaciggnietych przez WRJ

Aktualnie nie jest znana ostateczna wysokos¢ potencjalnego zobowiazania STALEXPORT S.A. wobec
Skarbu Panstwa z tytutu poreczenia kredytow zaciagnietych przez spétke Walcownia Rur Jednosé Sp. z o.
0., ktére, wg najlepszg wiedzy Zarzadu Spotki, wynos maksimum ok. 87 min zt. Nie jest ostatecznie
okreslony réwniez sposdb ich zaptaty, tzn. czy podiegaja one redukcji uktadows, w jakig wysokosci
mogtyby one podlega¢ konwergi na Akcje STALEXPORT S.A. oraz czy, w jakigl wysokosci i w jakim
horyzoncie czasu bytyby one sptacane przez STALEXPORT SA.

Grupa Kapitatowa zamierza ograniczy¢ ryzyko pogorszenia sie sytuacji finansowe zwiazang z
koniecznoscia sptaty zobowiagzan wobec Skarbu Panstwa z tytulu poreczenia sptaty kredytow
zaciagnigtych przez Walcownia Rur Jednos¢ Sp. z 0. 0. poprzez pozyskanie, od Autostrade S.p.A.
srodkow finansowych z przyszig emigi Akcji STALEXPORT S.A. skierowang do Autostarde S.p.A. oraz
przysztych wptywow uzyskanych ze sprzedazy Segmentu Handl owego wiarygodnemu inwestorowi.

6.5.10. Ryzyko zwigzane z ograniczonym dostepem do $rodk 6w obr otowych
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Od 2002 roku z uwagi na znaczne obciazenia Historycznymi Zobowiazaniami, STALEXPORT SA. i
wigkszos¢ ze spolek z Grupy Kapitalowe) korzystata w bardzo ograniczonym zakresie z zewnetrznych
zrédet finansowania (kredyty obrotowe). Korzystata natomiast z kredytow kupieckich udzielanych przez
dostawcow Grupy Kapitatowsj, ktére byly przeznaczone na sfinansowanie dodatkowych kontraktow
handlowych na sprzedaz wyrobdw hutniczych realizowanych zaréwno na rynku krajowym, jak i rynkach
zagranicznych.

Po trudnym okresie spowodowanym znacznymi obciazeniami z tytutu sptaty Historycznych Zobowiazan,
Grupa Kapitatowa odbudowuje swoje relacje z bankami w zakresie finansowania handlu wyrobami
stalowymi, co wptywa na stopniowy wzrost kapitatu obrotowego. Docelowo Grupa Kapitatowa zamierza
wyeliminowa¢ to ryzyko poprzez sprzedaz Segmentu Handl owego wiarygodnemu i nwestorowi.

Niedojscie do skutku rozpoczetego procesu sprzedazy Segmentu Handlowego przed Dniem Zamkniecia,
skutkowa¢ moze koniecznoscia poszukiwania przez Grupe Kapitatowa $rodkéw finansowych na
zwiekszenie wartosci kapitatu obrotowego dla pozostajacego w strukturach Grupy Kapitatowej Stalexport,
Segmentu Handlowego.

6.5.11. Ryzyko zwigzane z odebraniem koncegi na budowe i eksploatacj¢ autostrady A4 na
odcinku K atowice-Krak 6w

W sierpniu 2005 roku NIK zakonczyta kontrolg GDDKIA i Stalexport Autostrada Matopolska SA w
zakresie dotyczacym przedsiewziecia ptatng autostrady A4 na odcinku Katowice-Krakéw pod katem
realizacji Umowy Koncesyjng. W pokontrolnym raporcie NIK przedstawit wobec Stalexport Autostrada
Matopolska S.A kilka zarzutow niewykonywania Umowy Koncesyjng, w tym m. in.: brak osiagniecia
Zamkniecia Finansowego w wyznaczonym umownie terminie oraz brak realizacji rob6t budowlanych
zgodnie z przewidzianym harmonogramem. Kontrola NIK odbywata sie¢ w okresie pomiedzy podpisaniem
Aneksu nr 5 do Umowy Koncesyjng (marzec 2005 roku), a jego wejsciem w zycie (pazdziernik 2005
roku), tj. w okresie renegocjacji zaréwno terminu Zamkniecia Finansowego jak i harmonogramu robGt
budowlanych. Warto doda¢, iz wdéwczas strona rzadowa byta $wiadoma (biorac w dobrej wierze udziat w
negocjacjach) przyczyn opoznien realizacji Umowy Koncesyjng, czesto nie lezacych po stronie
Koncegonariusza, w tym m.in. z powodu zmian ustawy o autostradach ptatnych wprowadzajace
fundamentalng zmiane w systemie poboru optat, polegajaca na zastapieniu rzeczywistego poboru optat od
uzytkownikoéw drogi, refundacja narzecz Koncesonariusza ze $rodkéw Krajowego Funduszu Drogowego.

Stalexport Autostrada Matopolska S.A przedstawita NIK swoje pokontrolne wyjasnienia, ktore pozostaty
bez odpowiedzi. Ponadto wraz z wejsciem w zycie Aneksu nr 5 do Umowy Koncesyjng w pazdzierniku
2005 roku oraz na skutek péznigjszych wydarzen, tj. uzyskania Zamkniecia Finansowego w grudniu 2005
roku oraz uruchomienia pierwsze transzy kredytu w marcu 2006 roku, istotne zarzuty NIK staty sie
nieaktualne,

Obecnie, w opinii Zarzadu Stalexport Autostrada Matopolska S.A., nie ma formalno-prawnych podstaw
do cofniecia Koncegi z winy Koncegonariusza, tj. bez koniecznosci wyptaty przez Skarb Panstwa
odszkodowan w wysokosci utraconych zyskow i zaciagnietych kredytow.

Cofniecie Koncegi na budowe i eksploatacje ptatng autostrady A4 na odcinku Katowice - Krakéw moze
skutkowa¢ znaczacym pogorszeniem sSie sytuacji finansowe) Grupy Kapitatowe), jednak koniecznosé
wyptaty przez Skarb Panstwa odszkodowan w wysokosci utraconych zyskéw i zaciagnietych kredytow,
wigzataby sie z poniesieniem dodatkowych kosztow obstugi prawng.

6.5.12. Ryzyko zwiazane z kontrola przeplywdw finansowych przedsiewzigcia platnej autostrady
A4 Katowice-Krakow pod wzgledem ich zgodnosci z zapisami Umowy K oncesyj nej

W czerwcu 2006 roku GDDKIA, za posrednictwem firmy audytorskiegj, rozpoczeta kontrole przeptywow
finansowych przedsiewziecia ptatng autostrady A4 Katowice-Krakéw pod wzgledem ich zgodnosci z
zapisami Umowy Koncesyjnej. Jezeli przeprowadzona kontrola ujawnitaby nieprawidtowosci w zakresie
przeptywdw finansowych tego przedsiewziecia, i za ten stan odpowiedzialno$¢ ponosi Koncesonariusz, to
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jg wynikiem mogtoby by¢ wprowadzenie, przewidzianego Umowa Koncesyjna, tzw. procesu
naprawczego, majacego ,uzdrowi¢” zaistniata sytuacje. Ewentualny wniosek o cofniecie spoice Grupy
Kapitatoweg) Stalexport Koncegi na eksploatacje tego odcinka autostrady, mogtby zosta¢é zgtoszony po
przeisciu catg procedury prawne przewidziang Umowa Koncesyjna, co z kolei mogtoby wptynaé¢ na
sytuacje finansowa Grupy Stalexport.

Zdaniem Zarzadu STALEXPORT S.A. ryzyko to jest niewielkie, gdyz wczesnigisze trzykrotne kontrole
przeptywdw finansowych przedsiewziecia nie wykazaty zadnych istotnych nieprawidtowosci.

6.5.13. Ryzyko zwigzane z sezonowoscig spr zedazy

Dziatalnos¢ na rynku handlu wyrobami hutniczymi charakteryzuje sie sezonowoscia uzyskiwanych
przychodéw ze sprzedazy, wynikajaca ze zmiennosci warunkéw atmosferycznych w rocznym cyklu
pogodowym. Sezonowos¢ ta szczegdlnie wptywa na sprzedaz prefabrykowanego zbrojenia zel betowego w |
oraz IV kwartale, co ma zwiazek ze wstrzymywaniem robot budowlanych w tym okresie,

Grupa Kapitatowa Stalexport réwnowazy spadki sprzedazy na krajowym i europejskim rynku dystrybugji
wyrob6w hutniczych sprzedaza eksportowa, w szczegdélnosci do swoich klientéw w Ameryce Potudniows.

Sezonowos¢, dotyczaca uzyskiwanych przez Grupe Kapitatowa przychodéw ze sprzedazy, wystepuje
réwniez w dzialalnosci autostradowej. Przychody z te dziatalnosci sa tradycyjnie najwieksze w
miesiacach letnich (czerwiec — wrzesien), a zwyczajowo zmnigjszaja Sig W okresach zimowych.

6.5.14. Ryzyko zwigzane z niedojsciem do skutku zapisbw Umowy Inwestycyjnej pomiedzy
STALEXPORT SA., aAutostrade S.p.A.

Umowa Inwestycyjna zawarta przez STALEXPORT S.A. w dniu 26 czerwca 2006 roku z Autostrade
Sp.A. weszta w zycie z dniem jg podpisania przez obie strony. Aktualnie udziat Autostrade S.p.A.
wynos 21,65% gtosow na WZA STALEXPORT S.A.. Umowa Inwestycyjna przewiduje dalsze objecie
przez Autostrade S.p.A. kolgng emigi transzy Akcji STALEXPORT S.A., w wyniku czego je docelowy

udziat w kapitale zaktadowym bedzie wynosit co ngimnig 50% + 1 akcja. Wiaze si¢ to jednak z

koniecznoscia uprzedniego spetnienia si¢ m. in. ponizszych warunkow:

1) podjeciaprzez WZA STALEXPORT S.A. uchwat dotyczacych:

podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w drodze emigji akcji 0 wartosci nominalng 2,00 zi
kazda, po cenie emisyjing 2,00 zt za jedna akcje z wylaczeniem prawa poboru dla
dotychczasowych akcjonariuszy, przeznaczonych do objecia przez Autostrade S.p.A.,

wyrazenia zgody na zbycie Segmentu Handlowego Grupy Kapitatowe] Emitenta wiarygodnemu
nabywcy na warunkach satysfakcjonujacych akcjonariuszy STALEXPORT SA.,

2) uzyskania zgody Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na podstawie art. 12 ust. 3
pkt. 1 ustawy z dnia 15 grudnia 2000 roku o ochronie konkurencji i konsumentéw na:

zakup Segmentu Handlowego Grupy Kapitatowej przez wybranego, wiarygodnego nabywce,
objecie przez Autostrade Sp.A. co namnig 50% +1 akcja w kapitale zaktadowym
STALEXPORT S.A.,

3) nie wystapienia istotnych zmian mogacych negatywnie wptyna¢ na prowadzona przez Grupg
Kapitatowsa dziatalno$¢ autostradows, a w szczegdlnosci zmian prawa w Polsce w zakresie
dziatalnosci autostradowg] skutkujacych istotng modyfikacja warunkéw uczestnictwa w przetargach
podmiotéw zagranicznych w procesie prowadzenia dziatalnosci w sektorze autostradowym.

Umowa Inwestycyjna okresla, iz zbycie Segmenty Handlowego i objecie nowe emisi Akcji przez
Autostrade S.p.A. nastapi jednoczesnie.

W przypadku niespetnienia sie ktéregos z powyzszych warunkéw Umowa Inwestycyjna nie dojdzie do
skutku i tym samym Grupa Kapitalowa nie uzyskataby srodkow na sptate swoich Historycznych
Zobowigzah oraz dodatkowych $rodkéw finansowych na dalszy rozwdj dziatalnosci w sektorze
autostradowym.
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6.5.15. Ryzyko zwigzane z obcigzeniem skladnikéw majatkowych Grupy K apitatowej

Obecnie istnigje ryzyko znacznego obciazenia istotnych sktadnikéw majatkowych nalezacych do Grupy
Emitenta. Moze to doprowadzi¢ do utraty przez Grupe Kapitatowa kontroli nad tymi aktywami, przez co
nalezy rozumie¢ mozliwos¢ wszczecia postepowania egzekucyjnego z obciazonych aktywow w przypadku
opOznien ze sptata wymagalnych zobowiazan, zwlaszcza zobowiazan zabezpieczonych rzeczowo na tych
aktywach. Ryzyko to zostato ograniczone poprzez pozyskanie srodkow od Autostrade S.p.A. w wysokosci
68,3 min zt w wyniku emigji Il Transzy Akcji Serii F. Docelowo, zdaniem Zarzadu STALEXPORT SA.,
ryzyko to zostanie ograniczone poprzez objecie przez Autostrade S.p.A. kolgng emigi Akdji
STALEXPORT S.A. oraz érodki finansowe uzyskane ze sprzedazy Segmentu Handlowego Grupy
Kapitatowej Stalexport.

6.5.16. Ryzyko zwigzane z toczacymi Si¢ postepowaniami procesowymi o duzym znaczeniu dla
Grupy Kapitatowej

Od dnia 15 listopada 2005 roku przeciwko Stalexport Autostrada Matopolska S.A. prowadzone jest
postepowanie arbitrazowe przez Kapsch TrafficCom AG, o zaptate za sprzet do poboru optat dostarczony
do STALEXPORT S.A. (poprzedniego Koncegonariusza, a obecnie posredniego akcjonariusza Stalexport
Autostrada Matopolska S.A.). Ptatnos¢ z tego tytutu zostala objeta postepowaniem ukladowym
STALEXPORT S.A. Ogdlna warto$¢ roszczenia Kapsch TrafficCom AG w stosunku do Grupy Emitenta
wynosi ok. 20 min zt. Powdd uzasadnia swoje zadanie twierdzac, ze STALEXPORT SA. i Stalexport
Autostrada Matopolska S.A. ponosza solidarna odpowiedzialnosé¢ z tytutu zaptaty za dostarczony sprzet,
przy czym powdd skierowat swoje roszczenie przeciwko Stalexport Autostrada Matopolska S.A.

W przypadku uznania przez sad arbitrazowy roszczenia KapschTrafficCom AG w catosci za zasadne,
STALEXPORT S.A. przystugiwaé bedzie roszczenie do powoda o zwrot wszystkich kwot otrzymanych
przez niego w ramach postgpowania uktadowego, tj. na Date Prospektu kwoty okoto 7 min zt (5,5 min zt
kwoty gtéwnej + 1,5 min zt odsetek).

Zwazywszy na maksymalna wielkos¢ roszczenia, potencjalna przegrana w postepowaniu arbitrazowym nie
powinna mie¢ istotnego wptywu na diugoterminowsa realizacje projektu autostrady ptatne A4 na odcinku
Katowice-Krakdw.

6.5.17. Ryzyko zwigzane ze zmianami w Statucie Emitenta

Walhe Zgromadzenie Akcjonariuszy STALEXPORT S.A. rozpoczete w dniu 30 czerwca 2006 r. i

kontynuowane 21 lipca 2006 roku podjeto m. in. uchwaty nr 20 i 21 w sprawie zmiany Statutu Spétki, na

mocy ktérej wprowadzono do Statutu zapisy, iz uchwaly Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy w

sprawie:
- zbycia i wydzierzawienia przedsicbiorstwa lub jego zorganizowane czesci oraz ustanowienia na

nich ograniczonego prawa rzeczowego,

zmiany statutu Spotki, w tym zmiany przedmiotu dziatalnosci Spotki, podwyzszenia lub

obnizenia kapitatu zaktadowego, a takze umorzenia akcji,

taczenia, podziatu i przeksztatcenia Spotki,

moga byé¢ podjete jedynie w przypadku, gdy Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodark,i
Wodneg gtosowat bedzie za ich podjeciem, a zastrzezenie powyzsze obowiazuje tak diugo, jak NFOS
posiada co najmnigj 5% AKcji Spotki.

Nadto,
. tak dhugo, jak Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodng posiada, co
najmnig 10% AKkdgji Spotki, Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodngj jest
uprawniony do powolywania i odwotywania 2 (dwoch) cztonkéw Rady Nadzorcze), jezeli Rada
Nadzorcza sktada sie z mnig), niz 9 (dziewieciu) cztonkéw albo 3 (trzech) jezeli Rada Nadzorcza
sklada si¢ z 9 (dziewieciu) cztonkéw,
tak dtugo, jak Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodne posiada, co
najmnig 5% Akcji Spotki, Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej jest
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uprawniony do powotywania i odwotywania 1 (jednego) cztonka Rady Nadzorcze, jezeli Rada
Nadzorcza sktada sie z mnig), niz 9 (dziewieciu) cztonkéw albo 2 (dwoch) jezeli Rada Nadzorcza
sklada si¢ z 9 (dziewieciu) cztonkéw.

W dniu 16 sierpnia 2006 r. STALEXPORT S.A. zostal poinformowany, iz w Sadzie Okreggowym w
Katowicach zostal ztozony przez Concordia Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, akcjonariusza
STALEXPORT S.A. gtosujacego przeciwko uchwatom nr 20 i 21, pozew o stwierdzenie niewaznosci oraz
uchylenie uchwat Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia STALEXPORT S.A. podjetych w dniu 21 lipca
2006 r. wraz z wnioskiem o zabezpieczenie powddztwa.

STALEXPORT S.A. ztozyt w dniu 18 sierpnia 2006 r. wniosek do Sadu Rejestrowego o rejestracje zmian

w Statucie wynikajacych z wyzej wymienionych uchwat wraz z wnioskiem o zawieszenie postepowania
rejestrowego do czasu rozstrzygniecia przez Sad Okregowy w Katowicach kwestii niewaznosci uchwat.
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6.6. Podsumowanie

Cdem strategicznym Grupy Kapitatowej jest wzmocnienie jg pozycji w branzy autostradowej w Polsce,
jak réwniez umozliwienie jg ekspangi w regionie dzieki doswiadczeniu w redlizacji projektow
autostradowych posiadanemu przez pozyskanego inwestora strategicznego, spotke Autostrade S.p.A. przy
jednoczesng sptacie Historycznych Zobowigzan STALEXPORT S.A.

Objecie przez Autostrade S.p.A. co ngimnigj 50% + 1 akcja w kapitale zaktadowym STALEXPORT S.A.

uzaleznione jest m. in. od spetnienia nastepujacych warunkow:

1. podjeciaprzez WZA STALEXPORT S.A. uchwat dotyczacych:

podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki w drodze emisji akcji o wartosci nominalng 2,00 zt
kazda, po cenie emisyjing 2,00 zt za jedna akcje z wylaczeniem prawa poboru dla
dotychczasowych akcjonariuszy, przeznaczonych do objecia przez Autostrade S.p.A.,

wyrazenia zgody na zbycie Segmentu Handlowego Grupy Kapitatowe] wiarygodnemu nabywcy
na warunkach satysfakcjonujacych akcjonariuszy STALEXPORT SA.,

2. uzyskania zgody Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsument6w na podstawie art. 12 ust. 3 pkt
1 ustawy z dnia 15 grudnia 2000 r. o ochronie konkurengji i konsumentéw na:

zakup Segmentu Handlowego Grupy Kapitatowej przez wybranego, wiarygodnego nabywce,
objecie przez Autostrade S.p.A. co najmnig 50% +1 akcja w kapitale zaktadowym
STALEXPORT SA.,

3. nie wystapienia istotnych zmian mogacych negatywnie wptyna¢ na prowadzona przez Grupg
Kapitatowsa dziatalno$¢ autostradows, a w szczegdlnosci zmian prawa w Polsce w zakresie
dziatalnosci autostradowg] skutkujacych istotng modyfikacja warunkéw uczestnictwa w przetargach
podmiotéw zagranicznych w procesie prowadzenia dziatalnosci w sektorze autostradowym.

Umowa Inwestycyjna okresla, iz zbycie czesci handlowsj i objecie nowe emigi Akcji przez Autostrade
S.p.A. nastapi jednoczesnie.

Przy zatozeniu, iz do Dnia Zamknigcia, Segment Handlowy Grupy Kapitatowej zostanie sprzedany, srodki
finansowe na realizacje powyzszej strategii Grupy Kapitatowej pochodzi¢ beda z:
dalszego podwyzszenia kapitatu  zakladowego STALEXPORT S.A. objetego przez
Autostrade S.p.A. zgodnie z Umowa Inwestycyjna,
sprzedazy Segmentu Handlowego przez STALEXPORT SA.,
Kredytu Konsorcjal nego pozyskanego przez Stalexport Autostrada Matopolska S.A.

Zgodnie z deklaracjami inwestora branzowego, Autostrade S.p.A. planuje, ze STALEXPORT SA.
zachowa status spotki gietdowej notowane na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie.

Cztonek Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Prezes Zarzadu
Dyrektor Handlowy Dyrektor Finansowy Dyrektor Generany
/Urszula Dzierzon/ IMieczystaw Skotozynski/ /Emil Wasacz/

Katowice, 27 wrzesnia 2006 r.
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7. ZALACZNIKI - OSWIADCZENIA ZARZADU

Zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finansdw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informagji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papierow wartosciowych raport zawiera:

7.1. Oswiadczenie Zarzadu, ze wedle najlepszej wiedzy, sprawozdanie finansowe i dane
por Gwnywal ne spor zadzone zostaly zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci oraz ze
odzwierciedlaja w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa Spdlki
oraz je wynik finansowy, oraz ze sprawozdanie zarzadu zawiera prawdziwy obraz rozwoju i
osiggnigé oraz sytuacji Spdlki, w tym opis podstawowych ryzyk.

Oswiadczenie

Ninigszym oswiadczamy, ze wedle naszel najlepszej wiedzy rozszerzone sprawozdanie finansowe za |
pétrocze 2006 r. i dane poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowiazujacymi zasadami
rachunkowosci oraz ze odzwierciedlaja w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i
finansowa, atakze wynik finansowy STALEXPORT S.A. i Grupy Kapitatowgj STALEXPORT.

Réwnoczesnie oswiadczamy, ze pdtroczne sprawozdanie Zarzadu zawiera prawdziwy obraz rozwoju i
osiagnie¢ oraz sytuacji Grupy Kapitatowej STALEXPORT, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Cztonek Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Prezes Zarzadu
Dyrektor Handlowy Dyrektor Finansowy Dyrektor Generany
/Urszula Dzierzon/ IMieczystaw Skotozynski/ /Emil Wasacz/

Katowice, 27 wrzesnia 2006 r.
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7.2. Oswiadczenie Zarzadu stwierdzajace, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdania
finansowego zostal wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli
rewidenci dokonujacy badania tego sprawozdania spetniali war unki do wyr azenia bezstronngj i
niezaleznej opinii o badaniu, zgodnie z wkasciwymi przepisami prawa krajowego.

Oswiadczenie

Ninigszym oswiadczamy, ze Firma BDO Polska Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, uprawniona do
badania rocznego sprawozdania finansowego za 2006 r. zostata wybrana zgodnie z przepisami prawa to
jest na podstawie z § 18 ust.2 pkt. 11 Statutu STALEXPORT S.A. w Katowicach. Przeprowadzita réwniez
badani e rozszerzonego sprawozdania finansowego za | p6itrocze 2006r.

Réwnoczesnie oswiadczamy, ze ww. podmiot oraz biegli rewidenci dokonujacy badania tego
sprawozdania spetniali warunki do wyrazenia bezstronng i niezaleznej opinii 0 badaniu, zgodnie z
wilasciwymi przepisami prawa pol skiego.

Czionek Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Prezes Zarzadu
Dyrektor Handlowy Dyrektor Finansowy Dyrektor Generany
/Urszula Dzierzon/ IMieczystaw Skotozynski/ /Emil Wasacz/

Katowice, 27 wrzesnia 2006 r.
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7.3. Oswiadczenie Zar zadu o stosowaniu przez Spétke Zasad Ladu K or por acyj nego.

Oswiadczenie

Ninigjszym oswiadczamy, ze STALEXPORT S.A. w 2006 r. stosuje i przestrzega w swoje dziatalnosci
Zasady t.adu Korporacyjnego, ktére zostaty przyjete uchwata X1 ZWZA nr 21 w dniu 23.06.2005 r.

W dniu 8 wrzesnia 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki dokonato wyboru cztonkéw Rady
Nadzorczg w sktadzie: Galliano Di Marco, Bogustaw Lesnodorski, Jerzy Sroka, Dario V. Cipriani,
Katarzyna Galus, Przemystaw Majka, Christopher Menyk, Giuseppe Pama i Tadeusz Sadowski. W
wyniku powyzszego wyboru w Radzie Nadzorcze) nie zasiada obecnie wymagana, zgodnie z 20 zasada
Ladu Korporacyjnego, liczba cztonkéw niezaleznych. Tym samym Spétka przestata spetniat jedno z
kryterium kwalifikujacych ja do notowania w segmencie PLUS.

Pismem z dnia 25 wrzesnia 2006 r. STALEXPORT SA. poinformowal Zarzad Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. o0 zaistniatym fakcie.

Cztonek Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Prezes Zarzadu
Dyrektor Handlowy Dyrektor Finansowy Dyrektor Generany
/Urszula Dzierzon/ IMieczystaw Skotozynski/ /Emil Wasacz/

Katowice, 27 wrzesnia 2006 r.
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