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za okres od 1 stycznia 2013 do 30 czerwca 2013 roku

(kwoty wyrazone w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej)

1. Informacje podstawowe o spodice dominujgcej Konsorcjum Stali S.A. oraz grupie

kapitatowej

Nazwa: Konsorcjum Stali Spotka Akcyjna

Siedziba: ul. Stezycka nr 11, 04-462 Warszawa

Kraj rejestracji: Polska

Podstawowy przedmiot dziatalnosci wg PKD: Pozostata sprzedaz hurtowa — PKD 2007: 4690Z

Organ rejestrowy: Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xl
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego; wpis
pod nr 0000279883; wpis dokonany dnia 02.05.2007 r.

Forma prawna: Spétka Akcyjna

Regon: 001333637

KONSORCJUM STALI S.A. jest jednym z najbardziej liczgcych sie w Polsce dystrybutoréw wyrobdw hutniczych. Od 6 grudnia
2007 r. papiery wartosciowe Spoétki notowane sg na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie.

Dziatalnos$¢ w zakresie handlu wyrobami hutniczymi Konsorcjum Stali rozpoczeta w roku 1999. Spétka stata sie prekursorem
konsolidacji w branzy dystrybutoréw wyrobéw hutniczych tgczac pod swoim szyldem w 2000 r. dziatalno$¢ hurtowni
wyrobdw hutniczych: Stalko, Stalhurt i Budo-Market. taczac doswiadczenie, rynki zbytu i bazy handlowe tych trzech firm
Konsorcjum Stali stato sie jedng z najwiekszych firm handlujgcych wyrobami hutniczymi w Polsce centralnej. 1 lipca 2008 r.
Konsorcjum Stali S.A. potaczyta sie z Bodeko Sp. z 0.0. stajgc sie jednym z najwiekszych dystrybutoréw stali dziatajgcych na
rynku polskim.

Konsorcjum Stali S.A. prowadzi dziatalno$¢ na rynku dystrybucji i przetwdrstwa wyrobdw hutniczych ze stali zwyktych.
Dziatalno$¢ handlowa, w ktoérej Spdtka specjalizowata sie w pierwszych latach funkcjonowania, zostata poszerzona o
produkcje zbrojen budowlanych i konstrukcji stalowych oraz ustugi w zakresie ciecia stali na wymiar.

Po potaczeniu emitenta ze spdétkg Bodeko Sp. z 0.0. , ktdre nastgpito 1 lipca 2008 r. znaczgco wzrosta na mapie Polski ilos¢
oddziatéw handlowych i zaktadéw produkcyjnych nalezgcych do Spétki — z czterech do dziesieciu zwiekszyta sie ilosé
oddziatéw handlowych oraz z dwdch do pieciu zwiekszyta sie ilos¢ zaktaddéw produkcyjnych.

Dziatalnos¢ dystrybucyjna prowadzona jest obecnie w trzynastu oddziatach handlowych, ktére zlokalizowane sg w
Biatymstoku, Chojnicach, Krakowie, Lublinie, Markach, Poznaniu, Radomiu, Rzeszowie, Warszawie-Bielanach, Warszawie-
Ursusie, Wroctawiu, Zawierciu, Zielonce.

Dziatalnos¢ produkcyjna i przetwdrcza prowadzona jest w pieciu zaktadach. W Poznaniu, Warszawie-Ursus i Wroctawiu
zlokalizowane sg zaktady produkcji zbrojen budowlanych. W Krakowie zlokalizowany jest nowoczesny zaktad przetwoérstwa
blach, ktéry zostat otwarty na przetomie | i Il kwartatu 2012 r., a w Rembertowie zajmuje sie zaktad produkujacy konstrukcje
ze stali.

Obecna sie¢ produkcyjno-handlowa spotki sktadajgca sie z 5 zaktadéw produkcyjnych oraz 13 oddziatéw handlowych
posiadajgcych wtasne magazyny towarowe, wsérdd ktérych dwa najwieksze zlokalizowane w Warszawie i Zawierciu petnig
role magazyndw buforowych stawia Konsorcjum Stali S.A. w gronie firm z branzy dysponujacych najbardziej rozbudowana
siecig dystrybucyjng i posiadajacych najwieksze moce produkcyjne w zakresie wytwarzania zbrojen budowlanych.

Kalendarium najwazniejszych wydarzen w historii Spotki:

24 czerwca 1999 . rozpoczecie dziatalnosci handlu wyrobami hutniczymi pod firmg Konsorcjum Stali
Sp.zo0.0;
grudzien 2000 r. zakup nieruchomosci w Ursusie, gdzie znajduje sie Oddziat Handlowy i Zaktad Produkcyjny

oraz do maja 2007 miescita sie siedziba Spotki;

Strona3z34



KONSORCJUM STALI S.A.

sierpier 2003

wrzesien 2005 r.

marzec 2006 r.
2 maja 2007 r.

22 maja 2007 r.

30 maja 2007 r.

lipiec 2007 r.

listopad 2007 r.

6 grudzien 2007 r.
grudzien 2007 r.

29 stycznia 2008 r.

22 kwietnia 2008 r.

1 lipca 2008 r.
I kw. 2008 r.
30 lipca 2009 r.

maj 2010 r.
maj 2011r.
sierpien 2011 r.
listopad 2011 .

marzec 2012 r.

Pétroczne sprawozdanie z dziatalnosci grupy emitenta

za okres od 1 stycznia 2013 do 30 czerwca 2013 roku

(kwoty wyrazone w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej)

zakup udziatow spo6tki ZBROSTAL Sp. z 0.0. podmiotu, ktory pozwolit Spétce na rozpoczecie

dziatalnosci produkcji zbrojen budowlanych;

zakup nieruchomosci przemystowej w Rembertowie, gdzie obecnie miesci sie siedziba

Spotki i zaktad produkcyjny konstrukcji stalowych;
potgczenie ze spotka zalezng ZBROSTAL Sp. z 0.0.;
rejestracja przeksztatcenia spotki w spotke akcyjng;

podpisanie umowy inwestycyjnej, na podstawie ktdrej akcjonariusze Konsorcjum Stali S.A.
i wspodlnicy Bodeko sp. z 0.0. postanowili dokonac potgczenia obu podmiotéw na zasadzie
przejecia Bodeko Sp. z 0.0. jako spdtki przejmowanej przez Konsorcjum Stali S.A. jako
spotki przejmujacej w trybie art. 492 § 1 pkt. 2 KSH;

zakup nieruchomosci gruntowej w Krakowie o pow. 2,8382 ha z przeznaczeniem

rozbudowy istniejgcego juz w Krakowie oddziatu i budowy zaktadu przetwérstwa blach;

dzierzawa terenu w warszawskiej dzielnicy Ursus na potrzeby rozbudowy Oddziatu
Handlowego i Zaktadu Produkcyjnego;

zakup nieruchomosci gruntowej w Lublinie o pow. 5,8329 ha zrefinansowany ze srodkéow
pozyskanych w debiucie gietdowym; na nieruchomosci tej powstat kolejny oddziat Spotki;
debiut na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.;

zakup 1305 udziatéw Bodeko Sp. z 0.0. na podstawie umowy z dnia 22 maja 2007 r.,
stanowigcych 11,05% udziatu w kapitale zaktadowym tej spétki;

podjecie uchwat przez Zarzad Konsorcjum Stali S.A. w sprawie przyjecia planu potaczenia;

podjecie uchwat przez NWZA w sprawie potgczenia spétek Konsorcjum Stali S.A. oraz
Bodeko Sp. z 0.0. oraz podjecie uchwaty o podniesieniu kapitatu zaktadowego spétki o
kwote 2 667 378 zt w drodze emisji 2 667 378 sztuk akcji serii C o wartosci nominalnej 1 zt;

rejestracja potgczenia z Bodeko Sp. z 0.0. i podwyzszenia kapitatu o emisje serii C;
rozpoczecie dziatalnosci przez Zaktad Produkcji Zbrojer Budowlanych we Wroctawiu;

przejecie kontroli nad spdtka Polcynk Sp. z o.0. poprzez zakup 100% jej udziatéw;
powstanie Grupy Kapitatowej Konsorcjum Stali.

otwarcie jedenastego oddziatu handlowego spotki zlokalizowanego w Radomiu;
otwarcie oddziatu handlowego zlokalizowanego w Rzeszowie

otwarcie oddziatu handlowego zlokalizowanego w Markach (koto Warszawy)
przeniesienie dotychczasowego oddziatu handlowego w Sepdlnie Krajenskim do Chojnic

otwarcie nowoczesnego serwis centrum - zaktadu przetwdrstwa blach w Krakowie

Struktura grupy kapitatowej emitenta — informacja o spétkach objetych konsolidacja

Konsorcjum Stali S.A. kupujac 30.07.2009 r. 100% udziatéw w spdtce Polcynk Sp. z 0.0. z/s w Radomiu utworzyto grupe
kapitatowa.

Na dzien publikacji niniejszego raportu w sktad Grupy Kapitatowej Konsorcjum Stali S.A. wchodzity nastepujace podmioty:
=  spoétka dominujgca: Konsorcjum Stali S.A.

= spotki zalezne:
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—  Polcynk Sp. z 0.0. — 100% udziatéw nalezy do Konsorcjum Stali S.A.

—  KSSerwis Sp. z 0.0. - 100% udziatéw nalezy do Konsorcjum Stali S.A.

Polcynk Sp. z 0.0. z/s w Radomiu to $redniej wielkos$ci spétka zajmujgca sie produkcjg konstrukcji stalowych, posiadajaca
wtasng baze magazynowo-produkcyjng. Polcynk $wiadczy réwniez ustugi lakierowania. Spétka produkuje elementy

konstrukcji hal, czesci linii produkcyjnych, elementy infrastruktury drogowej.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego w sktad Zarzadu Polcynk Sp. z 0.0. wchodezili:

= Bogdan Parszewski — Prezes Zarzadu

Wybrane dane finansowe Polcynk Sp. z 0.0. ze sprawozdan za | pétrocze 2013 oraz za 2012 2011 r.

Ip. pozycja 30.06.2013 r. 31.12.2012r. 31.12.2011r.

1 Przychody ze sprzedazy 3281 11703 9119
2 Zysk ze sprzedazy -684 71 27
3 Zysk z dziatalnosci operacyjnej -685 94 29
4 Zysk netto -655 23 15
5 Aktywa trwate 1590 1799 2151
6 Aktywa obrotowe 4236 4299 4390
w tym: - zapasy 2 346 2359 2417

- naleznosci 1574 1545 1670

- Srodki pieniezne 12 137 112

7 Kapitat wtasne 4267 4923 4900
8 Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 1558 1175 1641
w tym: - zobowigzania krétkoterminowe 1558 1175 1641

9 Aktywa razem 5825 6098 6541

(dane ze sprawozdar sporzgdzonych w oparciu o ustawe o rachunkowosci)

Sprawozdania finansowe Polcynk Sp. z 0.0. konsolidowane sg z Konsorcjum Stali S.A. metodg petng. Sprawozdania
Polcynk Sp. z 0.0. na potrzeby konsolidacji zostaty przeksztatcone na MSR/MSSF, zgodnie z ktérymi swoje sprawozdania

prezentuje emitent. Wszystkie salda i transakcje pomiedzy jednostkami Grupy Kapitatowej zostaty w catosci wytaczone.

KS Serwis Sp. z 0.0. — dnia 10.05.2011 r. Konsorcjum Stali S.A. kupito 100 udziatéw w sp6tce Noemil Sp. z 0.0. o wartosci
nominalnej 50 zt kazdy stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego kupowanej spotki, ptacac za nie 11 900 zt. W maju 2011 r.

nazwa kupionej spotki zostata zmieniona na KS Serwis Sp. z 0.0. Spétka ta nie prowadzi aktywnej dziatalnosci operacyjnej.

RBS STAL Sp. z 0.0 Na dzient 30.06.2013 emitent posiadat rdwniez udziaty w RBS STAL Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, ul.
towinskiego 9. Emitent posiada 33,3% udziatéw w kapitale zaktadowym Spétki i 33,3% gtosdw na Walnym Zgromadzeniu
Spotki.

Cztonkami Zarzadu tej spoétki nie sg osoby zwigzane z emitentem. Cztonkiem trzyosobowej Rady Nadzorczej jest p. Tadeusz
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Borysiewicz, przewodniczacy Rady Nadzorczej Konsorcjum Stali S.A. Pomiedzy emitentem a Spdtka wystepujg powigzania
gospodarcze — emitent sprzedaje stal dla spotki wspotzaleznej. RBS Stal Sp. z 0.0. zajmuje sie produkcjg prefabrykowanych
zbrojen budowlanych. Wyniki tej spotki konsolidujg sie w sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej

Konsorcjum Stali S.A. metodg praw wtasnosci.

RBS Stal Sp. z 0.0. ponidst w | pdtroczu 2013 r. strate na poziomie 24,9 tys. zt (po | kw. 2013 sp6tka poniosta strate w wys.
55,4 tys. zt; w Il kw. 2013 r. wypracowata zysk na poziomie 30,5 tys. zt) , co w przeliczeniu na udziaty emitenta zmniejsza
jego zysk skonsolidowany o 8,3 tys. zt. W 2012 r. spétka wypracowata zysk netto w wysokosci 320 tys. zt, co w przeliczeniu

na udziaty emitenta powiekszyto wynik jego Grupy Kapitatowej o 107 tys. zt.

W lutym 2013 r. emitent zawart umowe spétki cywilnej, ktorej wspdlnikami oprécz emitenta sg nastepujgce podmioty:

—  Bogdan Wiecek prowadzacy dziatalnos¢ gospodarczg pod firma Wiecek Bogdan BUDMAT ul. Otolirnska 25, 09-407
Ptock, NIP 7740015083,

— Maxstal sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie (30-731) przy ul. Kosiarzy 8, wpisang do Rejestru Przedsiebiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Krakowa-Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego pod numerem 0000059509, postugujaca sie numerami: NIP 6782702480, REGON 351605180,

—  Serwistal sp. z 0.0. z siedzibg w Etku (19-300) przy ul. Dojazdowej 2A, wpisang do Rejestru Przedsiebiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy w Olsztynie, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod
numerem 0000145082, postugujaca sie numerami: NIP 8481639865, REGON 511322350.

Nowo zawigzana spétka prowadzi dziatalnosé pod firmga ,,Unia Stalowa Bogdan Wiecek, Konsorcjum Stali S.A., Maxstal sp.
z 0.0., Serwistal sp. z 0.0. spotka cywilna” (nazwa skrécona ,Unia Stalowa s.c.”). Spotka zostata zawigzana w celu
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej w zakresie sprzedazy hurtowej metali i rud metali oraz dziatalnosSci wspomagajace;j
prowadzenie dziatalnosci gospodarczej. Wszyscy Wspdlnicy Spdtki posiadajg w niej réwne udziaty. Pomiedzy Emitentem a
pozostatymi Wspdlnikami nie istnieja zadne powigzania w zakresie kapitatowym. Brak rdwniez powigzan pomiedzy
osobami zarzadzajgcymi Emitentem a osobami zarzadzajacymi pozostatymi Wspdlnikami. W lipcu 2013 r. po uzyskaniu
stosownej zgody z UOKIK, w/w podmioty zawigzaty spdtke z ograniczong odpowiedzialnoscig pod firmg Unia Stalowa. Jej
kapitat zaktadowy wynosi 200.000 zt i kazdy z udziatowcdw ma po réwng ilos¢ udziatéw i gtosdéw. Spodtka ta przejmie i
bedzie kontynuowata dziatalnosé, ktéra dotychczas prowadzita spétka cywilna.

2. Wiadze spétki dominujacej na dzien sporzadzenia sprawozdania

Na dzienn sporzadzenia sprawozdania finansowego i na dzief jego publikacji w sktad Zarzadu Konsorcjum Stali S.A.

wchodzili:
=  Robert Wojdyna — Prezes Zarzadu
=  Janusz Koclega — Wiceprezes Zarzadu
=  |reneusz Dembowski — Cztonek Zarzadu
=  Marek Skwarski — Cztonek Zarzadu

W roku | pétroczu 2013 r. i do daty publikacji niniejszego raportu nie nastgpity zmiany w Zarzadzie Konsorcjum Stali S.A.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania finansowego w sktad Rady Nadzorczej Konsorcjum Stali S.A. wchodza:

=  Tadeusz Borysiewicz — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
= Jerzy Wojdyna — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
=  Elzbieta Mikuta — Cztonek Rady Nadzorczej
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= Mieczystaw Macigzek — Cztonek Rady Nadzorczej

= Jan Walenty Pilarczyk — Cztonek Rady Nadzorczej

W roku | poétroczu 2013 r. i do daty publikacji niniejszego raportu nie nastgpity zmiany w Radzie Nadzorczej Konsorcjum
Stali S.A.

3. Wskazanie skutkéw zmian w strukturze organizacyjnej emitenta, w tym w wyniku
potaczenia jednostek gospodarczych, inwestycji diugoterminowych, podziatu,
restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci

W okresie, za ktéry sporzadzono raport okresowy nie wystgpito potgczenie Emitenta z innym podmiotem, nie nastgpity

rowniez procesy podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci.

4. Struktura akcjonariatu na dzien przekazania raportu pétrocznego

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spétke na dziern przekazania raportu nastepujgcy akcjonariusze posiadali
bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% gtoséw na walnym zgromadzeniu emitenta:

. % gtoséw na
% w kapitale
Walnym
i zaktadowym .
L % gtoséw na Zgromadzeniu
ilosé ) bez s
L . . . % w kapitale Walnym L Spotki bez
nazwisko i imie/firma akcjonariusza posiadanych . uwzgledniania o
B zaktadowym  Zgromadzeniu N uwzgledniania
akcji [szt.] o akcji whasnych .
Spotki ) . akcji whasnych
w posiadaniu . .
) w posiadaniu
emitenta i
emitenta
Koclega Janusz 883283 14,98% 14,98% 16,19% 16,19%
Borysiewicz Krystyna 816 980 13,85% 13,85% 14,97% 14,97%
Dembowska Barbara 816 980 13,85% 13,85% 14,97% 14,97%
TFI Allianz (wraz z Allianz Platinum 546 977 9,27% 9,27% 10,02% 10,02%
FIZ)
Aviva OFE 500 000 8,48% 8,48% 9,16% 9,16%
Skwarski Marek 400 200 6,79% 6,79% 7,33% 7,33%
Wojdyna Robert 400 200 6,79% 6,79% 7,33% 7,33%
Konsorcjum Stali S.A. zakup w 440 558 7,47% 7,47%
ramach operacji buy back

Akcjonariusze posiadajacy akcje dajace powyzej 5% gtoséw na WZA byli w posiadaniu 4 364 620 sztuk akcji co stanowito
79,98% udziatu w kapitale zaktadowym. Nie uwzgledniono w tej ilosci akcji wtasnych posiadanych przez emitenta.

Pozostali Akcjonariusze, majgcy indywidualnie mniej niz 5% ogdlnej liczby akcji, posiadali 1 092 241 sztuk akcji co stanowi
20,02% udziatu w kapitale zaktadowym emitenta.
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5. Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich przez osoby

zarzadzajace i nadzorujace emitenta

Osoby zarzgdzajgce i nadzorujace na dzien przekazania raportu posiadaty nastepujacy ilos¢ akcji emitenta:

Imie i Nazwisko/Nazwa Funkcja Liczba posiadanych akgji % ogolnej liczby akgji i
Akcjonariusza gtosow na Walnym
Zgromadz. oraz udziat w
kapitale zaktadowym
Robert Wojdyna Prezes Zarzadu 400 200 6,79%
Janusz Koclega Wiceprezes Zarzadu 883 283 14,98%
Ireneusz Dembowski wraz ze Cztonek Zarzadu 816 980 13,85%
swojg zong Barbarg Dembowska w
ramach matzenskiej wspdlnoty
majatkowe;j
Marek Skwarski Cztonek Zarzadu 400 200 6,79%
Tadeusz Borysiewicz wraz ze Przewodniczacy Rady 816 980 13,85%
swojg zong Krystyng Borysiewicz w Nadzorczej
ramach matzenskiej wspdlnoty
majatkowe;j
Jerzy Wojdyna Zastepca Przewodniczacego 180 000 3,05%
Rady Nadzorczej

6. Opis istotnych dokonan lub niepowodzen emitenta i jego grupy kapitalowej w okresie,
ktorego dotyczy sprawozdanie finansowe wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen ich
dotyczacych

Oméwienie wypracowanych wynikéw finansowych:

Na poziomie skonsolidowanych wynikéw grupy kapitatowej przychody ze sprzedazy w | pétroczu 2013 r. wyniosty
448 934 tys. zt. W analogicznym okresie roku 2012 Grupa osiggneta przychody na poziomie 622 494 tys. zt. Oznacza to, ze
przychody ze sprzedazy byty nizsze o 27,9% przy poréwnaniu pétrocza 2013 do pétrocza 2012 r. Spadek dotknat zaréwno
przychodéw w obszarze handlu hurtowego stalg — Grupa zanotowata tu spadek o 142 819 tys. zt tj. 0 34,1%, jak i przychody
w obszarze sprzedazy whasnych wyrobdw, ktére zanotowaty spadek o 15,1% w stosunku do analogicznego okresu 2012 r.
tj. 0 30 741 tys. zt.

W konsekwencji niestety réwniez i wyniki | pétrocza 2013 roku sa stabsze od tych uzyskanych w | pétroczu 2012 roku. W
pierwszych szesciu miesigcach 2012 r. Grupa Kapitatowa emitenta wypracowata zysk netto na poziomie 1 550 tys. zt,

podczas gdy w | p6t. roku biezgcego Grupa poniosta strate na poziomie 718 tys. zt netto.

Pogorszenie wynikow to efekt zjawisk opisywanych w niniejszym sprawozdaniu, ktére szczegdlnie mocno dotknety polska
gospodarke i branze stalowg w Il i IV kw. 2012 r. i | kw. 2013 r. i niestety przetozyty sie réwniez na wyniki emitenta i jego
grupy. Gtéwne czynniki, ktére wptynety zarébwno na zmniejszenie przychodéw ze sprzedazy jak i wypracowane zyski

emitenta i podmiotéw wchodzacych w sktad jego grupy kapitatowe;j to:

— spowolnienie gospodarcze istotnie wptywajgce na mniejszy popyt na wyroby stalowe oferowane przez emitenta i
jego grupe — to makroekonomiczne zjawisko przetozyto sie na mniejsza sktonnoscig do nowych inwestycji, ktére

sg gtéwnym determinantem popytu na stal oferowang przez emitenta;

— zatory ptatnicze w branzy budowlanej i niestabilna sytuacja finansowa partneréw handlowych emitenta, upadtosci
wielu podmiotéw z branzy docelowych odbiorcow emitenta — to zjawisko skutkowato z kolei wiekszg
ostroznoscig emitenta w udzielaniu limitow kredytowych swym odbiorcom, co czesto byto powodem rezygnacji z

dalszej sprzedazy do klientdw, z ktdrymi wspodtpraca oceniona byta jako ryzykowna z punktu widzenia

Strona 8z 34



KONSORCJUM STALI S.A. Pétroczne sprawozdanie z dziatalnosci grupy emitenta
za okres od 1 stycznia 2013 do 30 czerwca 2013 roku

(kwoty wyrazone w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej)

bezpieczenstwa odzyskania naleznosci;

— problemy nieuczciwej konkurencji zwigzany z wytudzaniem VAT-u przy wykorzystywaniu mechanizmu karuzeli
podatkowej — powszechnie juz znany patologiczny, przestepczy proceder, ktéry wypaczyt mechanizm zdrowej
konkurencji na rynku stali, znieksztatcajgc ceny, marze i doprowadzajac do stopniowego eliminowania z rynku
uczciwych dystrybutoréw i producentéw, co doskonale uwidocznito sie zwtaszcza w obszarze handlu pretami

zebrowanymi;

— znaczace wahania kursowe — nieprzewidywalnos$¢ i duze wahania kurséw walutowych (najnizszy kurs EUR/PLN w
okresie to 4,0671 najwyzszy 4,3432) w zestawieniu z bardzo niskimi marzami ze sprzedazy mozliwymi do
osiggniecia na rynku w tym okresie, czesto bardzo istotnie wptywaty na rentownos¢ kontraktow, w ktérych nie

mozna byto w petni zastosowa¢ mechanizmoéw ochrony przed wahaniami kursowymi;

— dtuga i sroga zima, ktéra przedtuzyta sie do kwietnia — czynnik pogodowy miat w tym roku bardzo istotny wptyw
na wyniki emitenta i podmiotéw z jego grupy. Negatywny wptyw zimy odzwierciedlit sie szczegdlnie w wynikach
grupy emitenta za | kwartat biezgcego roku — wszystkie podmioty z grupy Konsorcjum Stali odnotowaty w tym
okresie straty, ktore spowodowaty, ze wynik skonsolidowany grupy po pierwszych trzech miesigcach 2013 roku

osiggnat poziom -2977 tys. zt .
Szerzej o tych wszystkich czynnikach emitent opisuje w rozdziatach 7 i 9 niniejszego sprawozdania.

Przy okazji omawiania wynikdw wypracowanych po | pétroczu 2013 roku warto jednak zwréci¢ uwage na zauwazalng
zmiane trendu, ktdra nastgpita w Il kw. 2013 r. i ktéra daje uzasadnione podstawy do optymizmu na dalszg czes¢ biezgcego
roku. Kazdy z aktywnych podmiotdéw, ktorego wyniki sg konsolidowane w niniejszym sprawozdaniu w sposéb widoczny
zaczat od potowy kwietnia br. poprawia¢ osiggane wyniki (zaréwno w obszarze sprzedazy jak i wypracowanych zyskow).
Jest to zaréwno efekt ozywienia obserwowanego w gospodarce, stopniowego eliminowania z rynku oszustow
podatkowych dziatajagcych w branzy stalowej wytudzajagcych VAT, jak réwniez efekt wewnetrznych dziatan
optymalizacyjnych podjetych przez emitenta. W efekcie strata skonsolidowana po dwdch kwartatach biezgcego roku
zostata znaczaco zniwelowana i spadta ze wspomnianych -2977 tys. zt po | kwartale br. do poziomu -718 tys. zt na koniec |
potrocza, co oznacza, ze grupa kapitatowa wypracowata w Il kw. 2013 r. zysk netto na poziomie 2259 tys. zt. Na ujemnym
wyniku skonsolidowanym za | pétrocze 2013 r. zawazyty niestety jednostkowe wyniki podmiotu zaleznego — spotki
Polcynk Sp. z 0.0. Jest to spotka stricte produkcyjna, ktéra aktualnie swéj profil dziatalnosci nakierowata na wykonywanie
réznorodnych konstrukcji na potrzeby modernizacji kolei (w tym celu m.in. uzyskata niezbedne certyfikaty i pozwolenia).
Niestety mimo szumnych zapowiedzi inwestycje zwigzane z tym sektorem nie rozwinety sie jeszcze w stopniu
umozliwiajgcym wykorzystanie zdolnosci wytwoérczych i tej spotki. W wyniku tego, a takze spowolnienia spowodowanego
srogg zimg w | kw. 2013 r. Polcynk zanotowat wysoka jak na t3 firme strate na poziomie
625 tys. zt. W drugim kwartale wielkos$¢ sprzedazy tego podmiotu poprawita sie, jednak nie na tyle istotnie, zeby uzyskaé
dodatniag rentownos¢ — strata jednostkowa tej spotki w Il kw. znaczaco zmniejszyta sie, ale nadal wynosita -30 tys. zt. W
efekcie za | pdtrocze spotka ta poniosta 655 tys. zt straty jednostkowej, co niestety w gtéwnej mierze spowodowato, ze
skonsolidowany wynik grupy Konsorcjum Stali za caty ten okres jest rowniez ujemny (jak wspomniano wyzej wynidst -718
tys. zt po | pdtroczu).

Warto jednak zwréci¢ uwage na tendencje w ksztattowaniu sie jednostkowych wynikéw finansowych w poszczegdlnych
kwartatach pierwszego pétrocza 2013 roku spotki matki — Konsorcjum Stali S.A. Jest to bowiem najwiekszy, dominujacy
podmiot w grupie kapitatowej, ktorego rozwdj, wielkos¢ sprzedazy i jej rezultaty w sposéb najbardziej istotny wptywaja na
wyniki skonsolidowane catej grupy kapitatowej. W jednostkowych sprawozdaniach finansowych emitenta za | pétrocze
2013 r., analizowanych przez pryzmat wynikdw osigganych w | i Il kwartale tego okresu, wyraznie wida¢ ozywienie, o
ktorym coraz smielej mowia rynkowi analitycy. Po stracie jednostkowej na poziomie brutto 2298 tys. zt w | kw. 2013 r.,
Konsorcjum Stali S.A. w Il kw. wypracowata zysk brutto na poziomie 2645 tys. zt. W efekcie wynik przed opodatkowaniem
emitenta za | pétrocze byt dodatni i wynidst 347 tys. zt brutto. Warto zwrdécié¢ rowniez uwage na to, ze wynik wypracowany
w Il kw. 2013 r. byt réwniez lepszy niz ten wypracowany w analogicznym okresie 2012 r. kiedy to spodtka osiggneta
533 tys. zt zysku przed opodatkowaniem. Biorgc pod uwage wyniki osiggane w latach ubiegtych oraz potencjat jaki

reprezentuje Konsorcjum Stali trudno uznac to oczywiscie za wielki sukces. Uwzgledniajgc jednak fakt, ze jeszcze nie dalej

Strona 9z 34



KONSORCJUM STALI S.A. Pétroczne sprawozdanie z dziatalnosci grupy emitenta
za okres od 1 stycznia 2013 do 30 czerwca 2013 roku

(kwoty wyrazone w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej)

niz kwartat temu, wiekszos$¢ obserwatordw rynku (w tym wiekszos¢ instytucji finansowych i analitykdw rynku) miata bardzo
pesymistyczne spojrzenie na najblizszg przysztos¢ i wiescita kryzys, krach i brak mozliwosci dalszego rozwoju w krétkim
horyzoncie czasowym (co miato dotkng¢ gtdwnie branze, w ktdrej dziata emitent), nalezy przyjac¢ ze wyniki uzyskane w
Il kwartale s potwierdzeniem pozytywnych tendencji, ktére w swojej biezgcej dziatalnosci obserwuje Zarzad emitenta. Sa
one rowniez dobrym prognostykiem na przyszto$é, na ktora emitent patrzy z umiarkowanym spokojem i ostroznym
optymizmem. Odwrdcenie negatywnych tendencji, o ktérych mowa powyzej dobrze obrazuja wybrane wielkosci
charakteryzujgce dziatalnos¢ operacyjng emitenta z jego jednostkowego sprawozdania finansowego, co przedstawiono w

ponizszym zestawieniu:

. ) I kw. Il kw. lqc%nie po zmiana zmiana
) dane z jednostkow'ego spra.wozdanla 2013 1. 2013 1. | pétroczu miedzy miedzy
finansowego Konsorcjum Stali S.A. [tys. zi] [tys. 21] [tys. 21] 2013r. lkw.allkw.  |kw.all kw.
(tys. 21] 2013r. 2013r.
[tys. zi] (%]
Przychody netto ze sprzedazy produktéw i ustug,
towarow i materiatow, w tym: 205 959 240 408 446 367 34 449 16,7%
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 9551 13900 23451 4349 45,5%
marza brutto [%] 4,6% 5,8% 5,3%
EBIT (w tys. z1) -935 3593 2 658 4528 484,3%
wsk. rentownosci EBIT [%] -0,5% 1,5% 0,6%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -2298 2 645 347 4943 215,1%
Zysk (strata) netto (w tys. zt) -2453 2494 41 4947 201,7%
wsk. rentownosci netto [%] -1,2% 1,0% 0,0%
EBITDA (w tys. zt) 631 5157 5788 4526 717,3%
wsk. rentownosci EBITDA [%] 0,3% 2,1% 1,3%

Wyzej wymienione wielkosci pokazujg pozytywng tendencje wynikajaca z ozywienia i podjetych dziatat optymalizacyjnych,

ktéra emitent ma nadzieje potwierdzi¢ w kolejnych okresach.

Poréwnanie skonsolidowanych i jednostkowych wynikéw pétrocznych za poszczegdlne okresy roku 2013 i 2012

przedstawiono w ponizszych zestawieniach:

A. Dane z jednostkowego rachunku zyskéw i strat emitenta

a) Zyskownos¢ brutto na sprzedazy w | potroczu 2013 r. w poréwnaniu do analogicznego okresu roku 2012 — dane z

jednostkowego rachunku zyskoéw i strat

POZYCIA JEDNOSTKOWEGO za okres za okres zmiana miedzy zmiana miedzy
RACHUNKU ZYSKOW | STRAT  w tys. 2t 01.01.2013- 01.01.2012- 2013a2012r. 2013a2012r.
' 30.06.2013 30.06.2012 [tys. z4] [%]
Przychody netto ze sprzedazy produktow i ustug, towardw i materiatéw 446 367 618 073 -171 706 -27,8%
Koszty sprzedanych produktow, towaréw i materiatéw, w tym: 422 916 585410 -162 494 -27,8%
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 23451 32663 -9212 -28,2%
Zyskownos¢ brutto na sprzedazy [%] 5,3% 5,3%
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b) poréwnanie zyskdw mierzonych na poziomie zysku netto, EBIT i EBITDA — dane z jednostkowego rachunku zyskow i

strat

POZYCIA JEDNOSTKOWEGO za okres za okres zmiana miedzy zmiana miedzy
RACHUNKU ZYSKOW | STRAT  w tys. zt 01.01.2013- 01.01.2012- 2013a2012r. 2013a2012r.
30.06.2013  30.06.2012 [tys. zt] (%]

Zysk (strata) netto (w tys. zt) 41 2416 -2375 -98,3%
wsk. rentownosci netto [%] 0,0% 0,4%

EBIT (w tys. zt) 2658 5841 -3183 -54,5%
wsk. rentownosci EBIT [%] 0,6% 0,9%

EBITDA (w tys. zt) 5788 8839 -3051 -34,5%
wsk. rentownosci EBITDA [%] 1,3% 1,4%

B. Dane ze skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat grupy emitenta

a) Zyskownos¢ brutto na sprzedazy w | pétroczu 2013 r. w poréwnaniu do analogicznego okresu roku 2012 — dane ze

skonsolidowanego rachunku zyskow i strat

za okres za okres zmiana zmiana
POZYCJA SKONSOLIDOWANEGO 01.01.2013 - 01.01.2012 - miedzy miedzy
RACHUNKU ZYSKOW | STRAT w tys. zt 30.06.2013 30.06.2012 2013 a2012r. 2013a2012r.
[tys. zt] [%]
Przychody netto ze sprzedazy produktéw i ustug, towarow i
materiatow 448 934 622 494 -173 560 -27,9%
Koszty sprzedanych produktéw, towardw i materiatéw, w tym: 426 000 589 604 -163 604 -27,7%
2Zysk (strata) brutto na sprzedazy 22934 32890 -9 956 -30,3%
Zyskownosc¢ brutto na sprzedazy [%] 5,1% 5,3%

b) poréwnanie zyskdw mierzonych na poziomie zysku netto, EBIT i EBITDA — dane ze skonsolidowanego rachunku

zyskow i strat

za okres za okres
wtys. 30.06.2013 30.06.2012 migdzy miedzy
2013 a2012r. 2013a2012r.
[tys. zt] [%]

Zysk (strata) netto (w tys. zt) -718 1550 -2 268 -146,3%
wsk. rentownosci netto [%] -0,2% 0,2%

EBIT (w tys. zt) 1893 5774 -3881 -67,2%
wsk. rentownosci EBIT [%] 0,4% 0,9%

EBITDA (w tys. zt) 5276 8998 -3722 -41,4%
wsk. rentownosci EBITDA [%] 1,2% 1,4%
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Istotne umowy handlowe zawarte w okresie sprawozdawczym:

W raporcie biezacym nr 2/2013 z 22.01.2013 emitent poinformowat, ze w okresie od dnia 26 wrzesnia 2012 r. do 21
stycznia 2013 r. zawart ze Spdtka prawa hiszpanskiego pod firmg Obrascon Huarte Lain Spotka Akcyjna z siedzibg w
Madrycie (dalej Zamawiajgcym), umowy na dostawe prefabrykowanej stali zbrojeniowej oraz elementéw zbrojarskich o
facznej wartosci szacunkowej 23.961.000,00 zt (dwadziescia trzy miliony dziewiecset szesédziesiagt jeden tysiecy ztotych)

netto.

Najwieksza z zawartych z Zamawiajgcym umow to Umowa dostawy prefabrykowanej stali zbrojeniowej z dnia 20 sierpnia
2012 r. Wartos¢ szacunkowa tej Umowy wynosi 13.200.000,00 zt (trzynascie milionéw dwiescie tysiecy ztotych) netto.
Przewidywany termin zakonczenia dostaw z tej Umowy to 30 wrzesnia 2013 r. Umowa zostata zawarta na warunkach
powszechnie stosowanych dla tego typu uméw. Wartos¢ uméw z Zamawiajacym przekracza 10 % kapitatéw wtasnych

Emitenta. Petna tres¢ komunikatu w tej sprawie zostata ujeta w raporcie biezgcym 2/2013.

W raporcie biezacym nr 3/2012 z 24.01.2013 emitent poinformowat o zawarciu ze Sp6tkg prawa hiszpariskiego pod firma
Obrascon Huarte Lain Spotka Akcyjna z siedzibg w Madrycie (dalej Zamawiajacy) umowy na dostawe prefabrykowanej stali
zbrojeniowej oraz elementéw zbrojarskich o tgcznej wartosci szacunkowej okoto 42,7 min zt (czterdziesci dwa miliony

siedemset tysiecy ztotych) netto.

Przewidywany termin zakorczenia dostaw z Umowy to 14 pazdziernika 2014 r. Umowa zostata zawarta na warunkach
powszechnie stosowanych dla tego typu umow. Wartos¢ umowy z Zamawiajgcym przekracza 10 % kapitatéw wiasnych

Emitenta. Petna tres¢ komunikatu w tej sprawie zostata ujeta w raporcie biezgcym 3/2013.

W raporcie biezacym nr 4/2013 z 22.02.2013 r. emitent poinformowat, ze w okresie od dnia 12 kwietnia 2012r. do 22
lutego 2013r. zawart ze Spdtka pod firmg Strabag Sp. z o.0. z siedzibg w Pruszkowie (dalej Zamawiajgcym), umowy na
dostawe prefabrykowanej Stali zbrojeniowej o tacznej wartosci szacunkowej 22.716.272,22 zt (dwadziescia dwa miliony
siedemset szesnascie tysiecy dwiescie siedemdziesigt dwa ztote 22/100 groszy) netto. Najwieksza z zawartych z
Zamawiajgcym umow to Umowa Szczegdtowa nr 2 na dostawy prefabrykowanej stali zbrojeniowej, o ktérej zawarciu
Emitent powzigt wiadomos¢ w dniu 16 kwietnia 2012 r. (dalej Umowa). Wartos¢ szacunkowa tej Umowy wynosi
6.854.700,00 zt (sze$¢ milionéw osiemset piecdziesigt cztery tysigce siedemset ztotych) netto. Przewidywany termin
zakonczenia dostaw z Umowy to 31 grudnia 2012 r. Umowa zostata zawarta na warunkach powszechnie stosowanych dla

tego typu umoéw. Petna tres¢ komunikatu w tej sprawie zostata ujeta w raporcie biezagcym 4/2013.

Zawigzanie spotki cywilnej a nastepnie spoétki z 0.0. pod firmg Unia Stalowa:

W raporcie biezgcym nr 5/2013 z dnia 22.02.2013 r. emitent poinformowat o zawarciu umowy sp6tki cywilnej, ktérej
wspodlnikami (dalej Wspdlnicy) oprécz emitenta sg nastepujgce podmioty:

—  Bogdan Wiecek prowadzacy dziatalnos¢ gospodarcza pod firma Wiecek Bogdan BUDMAT ul. Otolinska 25, 09-407
Ptock, NIP 7740015083,

— Maxstal sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie (30-731) przy ul. Kosiarzy 8, wpisang do Rejestru Przedsiebiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Krakowa-Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sagdowego pod numerem 0000059509, postugujgcg sie numerami: NIP 6782702480, REGON 351605180,

—  Serwistal sp. z 0.0. z siedzibg w Etku (19-300) przy ul. Dojazdowej 2A, wpisang do Rejestru Przedsiebiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy w Olsztynie, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod
numerem 0000145082, postugujaca sie numerami: NIP 8481639865, REGON 511322350.

Nowo zawigzana spotka bedzie prowadzi¢ dziatalnos¢ pod firmg ,Unia Stalowa Bogdan Wiecek, Konsorcjum Stali S.A.,
Maxstal sp. z 0.0., Serwistal sp. z 0.0. spétka cywilna” (nazwa skrécona ,,Unia Stalowa s.c.”). Spétka zostata zawigzana w
celu prowadzenia dziatalnosci gospodarczej w zakresie sprzedazy hurtowej metali i rud metali oraz dziatalnosci
wspomagajgcej prowadzenie dziatalnosci gospodarczej. Spotka zostata zawigzana na czas nieokreslony. Wszyscy Wspdlnicy
Spotki posiadajg réwne udziaty. Pozostate postanowienia wskazanej umowy spoétki cywilnej nie odbiegaja od powszechnie

stosowanych dla tego typu umoéw. Pomiedzy Emitentem a pozostatymi Wspdlnikami nie istniejg zadne powigzania w
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zakresie kapitatowym. Brak réwniez powigzan pomiedzy osobami zarzadzajagcymi Emitentem a osobami zarzadzajacymi
pozostatymi Wspdlnikami. Podanie niniejszej informacji do wiadomosci publicznej uzasadnione jest faktem, iz zawarcie

wskazanej umowy moze miec istotny wptyw na ocene sytuacji finansowej emitenta.

W raporcie biezacym nr 20/2013 z dnia 18.07.2013 r. emitent poinformowat z kolei o zawigzaniu spétki z ograniczong
odpowiedzialnoscig pod firmg Unia Stalowa. Spdtke zawigzaty te same podmioty wymienione w raporcie biezacym nr
5/2013, ktore wczesniej byty wspdlnikami spdtki cywilnej o tej samej nazwie. Kapitat zaktadowy Unia Stalowej Sp. z o.0.
wynosi 200.000 zt a kazdy z udziatowcow posiada w niej rowne udziaty. Zawigzanie spétki z 0.0. w miejsce wczesniej
zawigzanej spotki cywilnej jest konsekwencje wydania zgody przez UOKIK na powstanie takiego podmiotu. Zakres
dziatalnosci i cele dziatalnosci tej spotki sg tozsame z tymi, ktére zostaty opisane w raporcie nr 5/2013 charakteryzujgcym

spotke cywilna.

Istotne umowy z instytucjami finansowymi zawarte w okresie sprawozdawczym

_W raporcie biezacym nr 13/2013 z dnia 20.06.2013 r. emitent poinformowat o zawarciu z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A.
z siedzibg w Warszawie (dalej Bank) anekséw do uméw kredytowych przewidujgce taczny limit kredytowy dla Emitenta w

wysokosci 60 min zt (szes¢dziesigt miliondw ztotych).

Aneks do najwiekszej z zawartych umow dotyczy umowy nr 25/2010/IMCK/KON z dnia 8 grudnia 2010r. (dalej Umowa).
Ustalony tym aneksem limit kredytowy w Umowie, od dnia 1 lipca 2013r. wynosi 40 min zt (czterdziesci miliondw ztotych),

natomiast okres kredytowania zostat prolongowany do dnia 31 marca 2014 r.

O przedmiotowej Umowie Emitent informowat raportami biezgcymi nr 31/2010 z dnia 08.12.2010r., nr 32/2011 z dnia
04.07.2011r., nr 52/2011 z dnia 28.12.2011r. oraz nr 27/2012 z dnia 29 czerwca 2012r.

W celu zabezpieczenia w/w kredytow Emitent utrzyma w mocy lub odpowiednio zmieni ustanowione wczesniej

zabezpieczenia tj.:
a/ cesja wierzytelnosci w wartosci nie nizszej niz 110% kwoty aktualnie wykorzystywanego nieodnawialnego kredytu;

b/ zastaw rejestrowy na wierzytelnosci na rachunku pomocniczym, na ktéry beda wptywaty srodki z tytutu przelanych

na Bank wierzytelnosci;
¢/ petnomocnictwa do dysponowania srodkami na rachunkach bankowych Emitenta prowadzonych przez Bank;
d/ oswiadczenie Emitenta o poddaniu sie egzekucji;

e/ hipoteka umowna taczna do kwoty 75.100 tys zt ( siedemdziesigt pie¢ miliondw sto tysiecy ztotych) na

nieruchomosciach Emitenta wraz z cesjg praw z polis ubezpieczeniowych;

f/ zastawy rejestrowe wraz z cesjg praw z polis ubezpieczeniowych na zapasach towaréw (wyrobdéw hutniczych,
metalowych) przechowywanych w magazynach Emitenta w tacznej wysokosci 12 min (stownie: dwanascie milionéw)

zt;

Aneksy do umow zostaty zawarte na warunkach powszechnie stosowanych dla danego typu umdw. Wartos¢ limitu

kredytowego przekracza 10% kapitatéw wtasnych Emitenta

W raporcie biezagcym nr 14/2013 z dnia 22.06.2013 r. emitent poinformowat iz w dniu 21.06.2013 podpisat z Bankiem
Millenium S.A. z siedzibg w Warszawie aneks do Umowy o kredyt w rachunku biezgcym (dalej Aneks). O przedmiotowej
umowie Emitent informowat raportem biezagcym nr 17/2010 z dnia 24 czerwca 2010r., raportem biezgcym nr 31/2011 z
dnia 17 czerwca 2011r. oraz raportem 23/2012 z dnia 19 czerwca 2012. Kwota i waluta kredytu — 40 min (stownie:
czterdziesci miliondw) zt. Na podstawie aneksu zostat przedtuzony okres kredytowania do dnia 23.07.2013r. Do tego czasu
strony miaty zawrze¢ witasciwy aneks do umowy o kredyt na kolejny okres kredytowania. Dotychczasowe zabezpieczenia
umowy kredytowej nie ulegajg zmianie. Aneks do umowy zostat zawarty na warunkach powszechnie stosowanych dla

danego typu umow. Umowa istotna ze wzgledu na wartosc kredytu oraz zabezpieczen.
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0 zawarciu kolejnego aneksu przedtuzajacego w/w umowe emitent poinformowat z kolei w raporcie biezacym nr 21/2013
23.07.2013 r. Linia kredytowa w wysokosci 40.000 tys. zt zostata przedtuzona na okres do 23.01.2014 r. W celu

zabezpieczenia Umowy w brzmieniu nadanym Aneksem Emitent utrzymat w mocy ustanowione wczesniej zabezpieczenia:

- hipoteka tgczna kaucyjna do kwoty 68 min (stownie: szesc¢dziesigt osiem miliondw) zi, ustanowiona na

nieruchomosciach Emitenta wraz z cesjg praw z umowy ubezpieczenia;

- zastaw rejestrowy na zapasach (stali i wyrobow ze stali) przechowywanych w magazynach Emitenta o wartosci 10

min (stownie: dziesie¢ miliondw) zt wraz z cesjg praw z polisy ubezpieczeniowej;
- petnomocnictwo do rachunku bankowego;
- os$wiadczenie o poddaniu sie egzekucji.

Aneks do umowy zostat zawarty na warunkach powszechnie stosowanych dla danego typu umdéw. Umowa istotna ze

wzgledu na wartos¢ kredytu oraz zabezpieczen.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy

Dnia 04 czerwca 2013 odbyto sie Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Konsorcjum Stali S.A. Szczegétowa informacja na ten
temat wraz z trescig podjetych uchwat zostata zakomunikowana w raporcie biezgcym nr 9/2012 z 04.06.2012. podczas
WZA podjeto nastepujgce wazne uchwaty:
=  zatwierdzono Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Konsorcjum Stali S.A. oraz Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej Konsorcjum Stali w 2012 roku,
=  zatwierdzono Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe Konsorcjum Stali S.A. oraz Skonsolidowane Sprawozdanie
Finansowe Grupy Kapitatowej Konsorcjum Stali za rok obrotowy 2012,
=  zatwierdzono Sprawozdania Rady Nadzorczej za rok 2012,
= zatwierdzono pokrycie straty za rok 2012 w catosci z kapitatu zapasowego
=  udzielono Cztonkom Zarzgdu absolutorium z wykonywania przez nich obowigzkéw w 2012 r.,

= udzielono Cztonkom Rady Nadzorczej absolutorium z wykonywania przez nich obowigzkéw w 2012 r.

7. Czynniki i zdarzenia majace znaczacy wplyw na osiggniete przez Grupe Kapitalowg wyniki
finansowe w okresie, ktorego dotyczy sprawozdanie finansowe

| pétrocze 2013 roku miato dla dziatalnosci emitenta i jego grupy dwa oblicza:

—  pierwsze dominowato w | kw. 2013 r. i charakteryzowato sie bardzo mocnym spadkiem popytu a w
konsekwencji spadkiem marz i wielkosci sprzedazy co zaowocowato stratami wypracowanymi zaréwno

przez emitenta jak i podmioty z jego grupy kapitatowej;

— drugie objawito sie w Il kw. 2013 r. i charakteryzowato sie stopniowym ozywieniem rynku wynikajacym
zarowno z poprawy koniunktury, jak i poprawieniem warunkéw konkurowania w branzy na skutek
stopniowego wypierania z niej oszustdw opierajgcych swa dziatalnos¢ wytacznie na procederze
wytudzania VAT-u. Dzieki temu ozywieniu wszystkie podmioty z grupy emitenta znaczaco poprawity
swoje wyniki a emitent w swoim jednostkowych sprawozdaniu finansowym pokazat juz nawet niewielki
zysk za | potrocze, pokrywajgc tym samym zyskami wypracowanymi w |l kwartale straty, ktore ponidst w

trudnym | kwartale biezgcego roku.

Duze znaczenie dla wynikéw emitenta osiggnietych zwtfaszcza w | kwartale 2013 r. miat czynnik pogody, co niestety

negatywne rzutowato na wyniki catego | potrocza. Zima, ktéra przeciggneta sie praktycznie do kwietnia w znaczacy sposéb
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wptyneta na konsumpcje stali. Biorgc pod uwage fakt, ze znaczny segment odbiorcéw emitenta stanowig firmy zwigzane z
szeroko pojeta branzg budowlang, z reguty stabsze wyniki osiggane przez emitenta w | kwartale roku sg zjawiskiem

naturalnym.

Jednakze uwzgledniajgc niebagatelny wptyw czynnikdw meteorologicznych w | kwartale 2013 r., nalezy rowniez wyraznie
wskaza¢, ze zmniejszenie sprzedazy, marz i zyskownosci emitenta i podmiotdw z jego grupy, jest réwniez
odzwierciedleniem spowolnienia gospodarczego, ktore dotkliwie zaczeto dotykac nasz kraj juz od lll kw. 2012 r. Zjawisko to
nadal jest szczegdlnie odczuwalne w branzy budowlanej, ktéra jest gtdwnym odbiorcg towardw i wyrobéw oferowanych
przez podmioty z Grupy Kapitatowej Konsorcjum Stali. Zmniejszenie liczby inwestycji zwigzanych z rozbudowa
infrastruktury drogowej nie zostato jeszcze zastgpione przez zapowiadane od kilku lat w Polsce i tak oczekiwane inwestycje
w rozbudowe infrastruktury kolejowej oraz inwestycje w sektorze energetycznym. Odbito sie to niestety wyraznie na

popycie na stal.

Zmniejszenie naktadéw inwestycyjnych w gospodarce oraz powszechnie znane problemy zwigzane z dotychczas
realizowanymi inwestycjami infrastrukturalnymi (zyskownos$¢ tych kontraktow, problemy zwigzane z ich rozliczeniem,
dokoriczeniem, spory z GDDKIA, etc.) negatywnie wptynety na kondycje finansowa wielu zaréwno duzych, jak i matych
przedsiebiorcow z branzy budowlanej. To z kolei spotkato sie z szybkg reakcjg instytucji finansowych — banki coraz czesciej
podejmowaty bardzo zachowawcze, krétkowzroczne i w konsekwencji negatywne dla stabilnosci catej gospodarki, decyzje
0 ograniczaniu lub wycofywaniu finansowania dla przedsiebiorstw dziatajgcych w ryzykownych branzach, a ubezpieczyciele
czesto nie zwracajagc uwagi na stabilnos$¢ finansowa indywidualnych przedsiebiorstw, masowo ograniczaty limity
kredytowe, kierujgc sie jedynie przynaleznos$cig przedsiebiorstwa do danej grupy PKD. Przektada sie to bezposrednio na
pogorszenie wynikow finansowych przedsiebiorstw bedacych docelowymi odbiorcami emitenta, a to w rezultacie prowadzi
do decyzji o wstrzymaniu dostaw do takich klientéw, lub tez do utrzymywania sprzedazy, ale z wiekszym udziatem ryzyka

wtasnego.

Problemy emitenta zwigzane z konieczno$cig realizacji sprzedazy w sytuacji obnizonego popytu, spowodowanego
zjawiskiem spowolnienia gospodarczego, sg jednak niczym wobec problemdw jakie nidst i nadal niesie za sobg przestepczy
proceder tzw. ,karuzeli podatkowej”, ktéry bardzo mocno dotknat branze stalowg, z ktérym uczciwi przedsiebiorcy nie sg
sobie w stanie sami poradzi¢. Mechanizm ten w duzym uproszczeniu polega na tym, ze nieuczciwe firmy, deklarujac
eksport wyrobéw hutniczych do innych krajow Unii Europejskiej korzystaja z zerowej stawki podatku VAT, ktéra dotyczy
takiej sprzedazy, a nastepnie ten sam towar sprowadzajg z powrotem do kraju, w cenie obnizonej o stawke VAT. Takie
dziatanie z punktu widzenia obowigzujacego prawa jest przestepstwem i ma na celu uchylenie sie od obowigzku
dotyczacego podatku VAT poprzez niezaptacenie VAT-u naleznego lub nieuprawnione domaganie sie zwrotu VAT-u. Ten
przestepczy proceder zatacza coraz szersze kregi w réznych krajach Europy i dotyczy wielu dziatéw gospodarki. W Polsce
stat sie obecnie prawdziwym utrapieniem branzy stalowej destabilizujgc rynek i wprowadzajac nieuczciwg konkurencje
cenowy, ktdrej nie sg w stanie sprostac legalnie dziatajgce firmy, uczciwie wywigzujgce sie ze swych obowigzkéw
podatkowych. Z powodu wykorzystywania mechanizmoéw przestepstwa karuzelowego w handlu stalg budzet Panistwa

moze traci¢, jak szacuje PUDS (Polska Unia Dystrybutordw Stali), kilkaset milionéw ztotych rocznie.

Po stabym | kwartale pod wzgledem osigganej sprzedazy i wypracowanych wynikéw przez emitenta, w Il kwartale 2013 r.
zaczeto pojawiac sie coraz wiecej przestanek dajgcych podstawy do umiarkowanego optymizmu. Po pierwsze nagtosnienie
problemu i pokazanie skali naduzy¢ oraz strat jakie z powodu wytudzania VAT-u ponosi Skarb Parnstwa, doprowadzito do
tego, ze Ministerstwo Finanséw zapowiedziato wprowadzenie stosowania mechanizmu VATu odwréconego w obrocie tymi
wyrobami stalowymi, ktére sg najbardziej narazono na ten proceder. Podkresli¢ nalezy, ze ten mechanizm skutecznie
wyeliminowat nagminne niegdys$ naduzycia z jakim zmagata sie branza ztomowa. Obecnie konczy sie proces legislacyjny i
rewolucyjne, korzystne dla branzy zmiany w przepisach VAT-owskich cywilizujgce rynek stany majg zosta¢ wprowadzone w
IV kw. 2013 r. O ile zatem dorazZnie proceder ten moze nadal wiec powodowac obnizenie sprzedazy lub nawet straty
podmiotéw legalnie dziatajacych, to pojawity sie juz pierwsze widoczne sygnaty wypierania nieuczciwej konkurencji z
rynku, a co najwazniejsze — realne perspektywy zupetnego wyeliminowania tego procederu z branzy stalowej poprzez

wprowadzenie rozwigzan systemowych.
W Il kwartale 2013 r. zaobserwowac¢ mozna byto stopniowe ozywienie rynku, wynikajgce zaréwno z jego wybudzania sie z

letargu po dtugiej zimie, ktora dostownie zamrozita wiele inwestycji, jak i ozywienie wynikajgce ze stopniowej poprawy
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nastrojow inwestycyjnych spowodowanych lepszymi perspektywami wzrostu gospodarczego w Polsce i w regionie. Dla
emitenta przektadato sie to i nadal sie przektada na widoczng z miesigca na miesigc poprawe wynikéw sprzedazowych i
rentownosci.

8. Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci emitenta

Gtéwnymi odbiorcami towardw i wyrobdéw oferowanych przez podmioty z Grupy Konsorcjum Stali S.A. sg podmioty z
szeroko pojetej branzy budowlanej — w ciggu ostatnich lat kalendarzowych sprzedaz do podmiotéw z tego sektora
stanowita 40%-60% catkowitej sprzedazy Spoétki. Powoduje to, ze cykl produkcyjny tej branzy ma silne odzwierciedlenie na
sezonowg strukture sprzedazy Konsorcjum Stali S.A. Historia minionych lat funkcjonowania Konsorcjum Stali S.A.
(wtaczenie do Grupy Kapitatowej przychodéw spétki zaleznej Polcynk, niewiele zaburza tg analize z uwagi na niski udziat
przychoddéw tej spétki w catkowitych przychodach Grupy) pokazywata, ze | kwartat roku z uwagi na okres zimowy i warunki
pogodowe z reguty byt okresem obnizenia zapotrzebowania na wyroby stalowe a udziat przychodéw ze sprzedazy
zrealizowanej w tym okresie w przychodach catorocznych nie przekraczat zwykle 15%-22%. Kwartat drugi okreséw
minionych pod wzgledem wynikéw sprzedazy zblizony byt do kwartatu czwartego, a ich udziat w zrealizowanych
przychodach catorocznych ksztattowat sie na poziomie po ok. 25%-28% dla kazdego z tych kwartatéw. Historia minionych
lat dziatalnosci emitenta pokazywata réwniez, ze najlepszym pod wzgledem wynikdw sprzedazowych i realizowanych
zyskdw bywat dotychczas dla spétki kwartat trzeci z przychodami ze sprzedazy na poziomie ok. 28%-33% catorocznych
przychodoéw. Reguta ta zostata jednak ztamana w roku 2007, w ktérym tagodna zima jak i znaczacy wzrost popytu
spowodowany boomem inwestycyjnym przyczynity sie do tego, ze | kwartat byt najlepszy pod wzgledem osiggnietych
wynikow sprzedazy i wypracowanych zyskéw. Przychody osiggniete w tym okresie stanowity 28,5% catkowitych
przychoddw Spotki. Pozostate kwartaty 2007 r. stanowity nastepujace udziaty w osiggnietych przychodach catorocznych: II
kw. 25,9%, Ill kw. 23,8%, IV kw. 21,8%.

Z kolei rok 2008 byt nietypowy pod wzgledem kwartalnego rozktadu przychodéw ze sprzedazy Spétki ze wzgledu na
potaczenie ze spotka Bodeko Sp. z 0.0, ktdre nastgpito tuz na poczatku Il kwartatu. Z tego wzgledu proste poréwnanie
wynikdw ze sprzedazy osiggnietych w Il potowie roku do tych osiggnietych w | potowie roku da mylny obraz sezonowosci,
gdyz przychody i wyniki wypracowane w IIl i IV kwartale uwzgledniajg juz efekt potaczenia, podczas gdy analogiczne wyniki
z | i Il kwartatu 2008 r. pokazujg wytgcznie dane wypracowane przez strukture organizacyjng Spoétki sprzed potaczenia.
Dzieje sie tak, bowiem rachunek zyskéw i strat spotek taczacych sie nie podlega konsolidacji, tj. nie wykazuje sie
przychoddw, kosztédw i zyskow/strat spétki przejmowanej w rachunku zyskéw i strat spétki przejmujacej. Dlatego, aby
odzwierciedli¢ sezonowosc¢ rozktadu przychodéw ze sprzedazy w poszczegélnych kwartatach 2008 r. emitent na ponizszym
wykresie i w ponizszym zestawieniu doprowadzit do poréwnywalnosci danych z I-1l kwartatu 2008 z danymi z llI-1V kwartatu
2008 r. poprzez przedstawienie przychodoéw ze sprzedazy za | i Il kw. 2008 r. w postaci skonsolidowanych wielkosci
osiggnietych przez Konsorcjum Stali S.A. i Bodeko Sp. z 0.0. w tych dwdch okresach. Wielko$¢ skonsolidowanych
przychoddw ze sprzedazy zostata zaczerpnieta ze sprawozdan finansowych pro forma opublikowanych przez emitenta w
Memorandum Informacyjnym sporzgdzonym na potrzeby potgczenia z Bodeko Sp. z o.0. i emisji akcji serii C (publikacja

zatwierdzonego przez KNF Memorandum w dniu 07.11.2008 r.).

Wyszczegélnienie I kw. 2008* Il kw. 2008* Il kw. 2008 IV kw. 2008 RAZEM 2008
Przychody ze sprzedazy tagcznie 254 229 343128 320358 220181 1137 896
udziat w sprzedazy za dany rok 22,3% 30,2% 28,2% 19,3% 100,0%
Uwaga: wg informacji przedstawionej w tekscie powyzej dane dotyczace sprzedazy za | i Il kw. 2008 r. s3 danymi skonsolidowanymi

Konsorcjum Stali S.A. i Bodeko Sp. z 0.0.
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Po dokonaniu korekt majgcych na celu doprowadzenie do poréwnywalnosci danych dotyczacych sprzedaizy w
poszczegdlnych kwartatach 2008 r. uzyskujemy obraz 2008 r. pokazujacy, ze sezonowy, kwartalny rozktad sprzedazy w tym
okresie byt bardziej zblizony do typowych lat 2004-2006. Na wykresie obrazujagcym rok 2008 odbijajg sie jednak réwniez
niekorzystne tendencje charakterystyczne dla catej gospodarki polskiej i Swiatowej, czego wyrazem jest stopniowy spadek
przychodow w Il kw. i osiggniecie najnizszej sprzedazy kwartalnej w IV kwartale 2008 r. Typowymi sezonowymi rozktadami
sprzedazy charakteryzowaty sie lata 2009-2010, w ktérych w pierwszym kwartale spétka osiggata najnizsze przychody ze

sprzedazy w roku a w trzecim najwyzsze.

Jak pokazuje powyzszy wykres, rok 2011 charakteryzowat sie najbardziej wyréwnanym rozktadem sprzedazy w
poszczegdinych kwartatach. Wprawdzie pierwszy i czwarty kwartat rowniez charakteryzowaty sie najmniejszym udziatem
wartosci przychodow ze sprzedazy w okresie w catkowitej sprzedazy roku (po ok. 23,9%), to jednak nie obserwowalismy w
tym przypadku tak znaczacych odchylen w stosunku do sprzedazy uzyskanej w Il i Il kwartale, jak to miato miejsce w latach
ubiegtych. Odchylenia te wyniosty zaledwie ok. 2% (sprzedaz w Il kw. 2011 r., ktéry byt najlepszy pod tym wzgledem,
stanowita udziat 26,1% sprzedazy rocznej). Dla poréwnania — o ile w 2010 r. réznica miedzy przychodami ze sprzedazy
miedzy najlepszym pod tym wzgledem kwartatem Il i najstabszym kwartatem | wyniosta blisko 47%, to w roku 2011 rdznica
ta stanowita zaledwie ok. 9%. Rok 2012 miat zaburzong strukture kwartalnego rozktadu przychoddw ze sprzedazy.
Zaburzenia pod tym wzgledem wprowadzity spowolnienie gospodarcze, konczace sie inwestycje zwigzane z
przygotowaniem do turnieju EURO 2012 oraz coraz dotkliwsze dla branzy budowlanej zatory ptfatnicze i upadiosci
podmiotéw. Z tych powoddw sprzedaz w Il pétroczu stopniowo wyhamowywata a Il i IV kwartat roku charakteryzowaty sie
gorszymi wynikami zaréwno pod wzgledem osigganych przychodéw i zyskow.

Po | potowie 2013 roku wydaje sie, ze bedzie to rok o typowym rozktadzie sezonowym sprzedazy i wynikéw. Dtuga zima
oraz nakfadajace sie na nig efekty spowolnienia spowodowata, ze tak stabych wynikéw jak w | kw. 2013 roku, Konsorcjum
Stali i jego grupa dawno nie osiggnety. W Il kwartale przyszto ozywienie, ktérego efektem byta poprawa zaréwno wielkosci

sprzedazy i wypracowanych zyskéw, a rozpoczety Il kwartat zdaje sie t3 tendencje utrzymywad.
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9. Czynniki, ktore w ocenie spotki bedg miaty wptyw na osiggniete wyniki w perspektywie co
najmniej kolejnego kwartatu

Dziatalnos¢ i wyniki emitenta s3 w wysokim stopniu zalezne od koniunktury gospodarczej w Polsce, a w szczegdlnosci
zwigzane sg z aktywnoscig sektora budowlanego. Polska przez cate pierwsze poéfrocze pozostawata pod wptywem
spowolnienia gospodarczego, ktérego efektem byto wypracowanie wzrostu gospodarczego tylko o 0,8% oraz kryzysu w
niemal catej Europie. Spowolnienie szczegdlnie mocno dotkneto branze, w ktérych dziata i z ktérymi wspdtpracuje emitent.
Zmniejszenie tempa prac budowlanych widoczne byto przede wszystkim w | kw. roku 2013, w ktérym to okresie
wykonawcom inwestycji nie sprzyjaty takze warunki atmosferyczne. W Il kwartale obserwowali$my powolng zmiane
trendu. Szczegdlnie wyrazne sygnaty zostaty zauwazone w maju i czerwcu tego roku. Pomimo bardzo ztego nastawienia
instytucji finansowych do branzy budowlanej i stalowej rozpoczat sie systematyczny wzrost zapotrzebowania na wyroby
hutnicze. Ponizej oczekiwan wypada jeszcze rentownos¢ realizowanych projektow, ale coraz wiecej inwestycji znajduje
finansowanie. Wiele do zyczenia pozostawiata kondycja finansowa klientdw emitenta, ale obecnie sytuacja ulega
normalizacji. Wydaje sie, ze najgorszy okres mamy za sobgy. Coraz lepsze dane naptywajg z krajow osciennych, gtéwnie
Niemiec, ktdre sg tradycyjnie najwiekszym odbiorcg produktéw stalowych wytwarzanych w Polsce. Rosnie export, a co za
tym idzie wiele zaktadéw coraz odwazniej zamawia wyroby hutnicze niezbedne do wytwarzania konstrukcji stalowych,
maszyn, mebli, sprzetu AGD czy produktéw dla motoryzacji.

Emitent ocenia, ze budownictwo infrastrukturalne w kolejnych latach nadal bedzie gtéwnym odbiorca stali budowlane;j i
zbrojenn budowlanych. Nowe rozdanie funduszy europejskich w wysokosci prawie 73 mld Euro w dalszym ciggu bedzie
napedzaé rozwoj infrastruktury w Polsce. Rozpoczynane sg nowe projekty drogowe, kontynuowane beda rozpoczete w
ubiegtych latach. Jesli dojdzie do uspokojenia na rynkach finansowych i poprawy koniunktury gospodarczej mozna liczy¢ na
wieksze inwestycje sektora prywatnego. Pozwoli to na uwolnienie potencjatu tkwigcego w sektorze budowy centréow
handlowych, biurowcéw, budynkdw przemystowych. Pojawia sie wieksze zapotrzebowanie na stal z tego segmentu rynku,
coraz wiecej przedsiebiorcow ocenia, ze jest to dobry moment na inwestycje. Branza produkcji zbrojer budowlanych spore
nadzieje wigze réwniez z planowanymi inwestycjami na kolejach i w energetyce, ktérych poczatki juz wida¢, ale w duzej

mierze niestety caty czas pozostaja jednak jeszcze w sferze planéw, badz dopiero co rozstrzyganych przetargéw.

Prognoza wzrostu rynku budowlanego
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Zrédto: www.pmrpublications.com

Nie bez znaczenia dla rozwoju Emitenta, pozostaje sytuacja na rynku walutowym. Kondycja ztotéwki ma bardzo duzy
wptyw na poziom cen stali w Polsce, poziom importu i exportu wyrobdw hutniczych oraz na realizowane marze. W

ostatnim okresie obserwujemy jednak pewng stabilizacje na rynkach walutowych. Wahania kurséw nie sg juz tak duze i tak
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dotkliwe jak w roku ubiegtym. Emitent coraz lepiej radzi sobie z polityka zabezpieczania transakcji walutowych.

Bardzo istotny wptyw na wyniki emitenta i podmiotéw z branzy stalowej wywierat proceder wytudzania VAT-u i zanizania
cen wyrobdw stalowych przez przestepcdéw podatkowych. Skala tego zjawiska byta tak duza, ze Emitent szacuje, ze utracit
ponad 30 %spodziewanych przychoddw i zyskow. Pojawita sie jednak szansa, ze podjeta walka z tym procederem przez
podmioty skupione w ramach PUDS przyniesie wkrétce pozytywne efekty. Do walki z tym procederem aktywnie wtgczyta
sie rowniez Hutnicza Izba Przemystowo-Handlowa oraz producenci — najwieksze huty polskie. Nagtosnienie problemu i
pokazani skali naduzy¢ oraz strat jakie z tego powodu ponosi Skarb Parnstwa, doprowadzito do tego, ze Ministerstwo
Finansdw zapowiedziato wprowadzenie stosowania mechanizmu VAT-u odwrdconego w obrocie stalg. Stosowne ustawy
zostaty juz uchwalone przez Parlament i czekajg na podpis Prezydenta RP. Podkresli¢ nalezy, ze ten mechanizm skutecznie
wyeliminowat nagminne niegdys naduzycia z jakimi zmagata sie branza ztomowa. Rozwigzanie tego problemu w naszej
branzy zapowiedziane jest na llI-IV kw. 2013 r. Emitent we wprowadzanych zmianach legislacyjnych upatruje ogromne;j

szansy na wzrost sprzedazy wyrobdw hutniczych i poprawe rentownosci.

Bardzo trafnie korelacje rozwoju gospodarczego Polski z branza budowlang, jak réwniez wptyw negatywnych zjawisk z
ubiegtego okresu na te dziatalno$é, opisuje ponizszy wykres. Warto jeszcze raz zwréci¢ uwage jak wielkg szansg dla naszego
kraju sg europejskie fundusze strukturalne i skuteczna walka z przestepstwami gospodarczymi.
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W tle wyzej opisanych zjawisk gospodarczych, zagrozen i szans, Konsorcjum Stali prowadzi dziatania dostosowujgce swéj
profil dziatalnosci do potrzeb rynku. Emitent oceniajgc, ze rynek dystrybucji stali coraz szybciej bedzie ewoluowat w
kierunku sprzedazy wyrobdw bardziej przetworzonych juz dawno przyjat i realizuje strategie rozwoju zmierzajaca do
rozbudowy obszaru przetwodrstwa stali w swojej grupie. Poza produkcjg zbrojen budowlanych rozwijana jest produkcja
konstrukcji stalowych oraz ciecie blach z kregéw. W | kwartale 2012 roku, Konsorcjum Stali S.A. otworzyto nowoczesny
zaktad w Krakowie zajmujacy sie produkcja tasm i formatek stalowych z blachy zimnowalcowanej i ocynkowanej. Drugi
kwartat zaowocowat zdobywaniem doswiadczenia produkcyjnego i poszerzaniem rynku zbytu. W celu poprawy
rentownosci i lepszego dostepu do materiatu produkcyjnego Emitent wraz z trzema firmami z rynku polskiego: Budmatem
z Ptocka, Maxstalem z Krakowa oraz Serwistalem z Eku zatozyt grupe zakupowa Unia Stalowa Sp. z 0.0. Efekty pracy tej

firmy i pozytywny wptyw grupy na dziatalnos¢ Konsorcjum Stali beda juz lepiej widoczne w drugim pétroczu tego roku.
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Konsekwentnie realizowana strategia stabilnego rozwoju w potaczeniu z dobrymi, mimo wszystkich zagrozen, srednio- i
dtugoterminowymi perspektywami rozwoju polskiej gospodarki i branzy, w ktérej dziata Konsorcjum Stali S.A., pozwalajg
mie¢ nadzieje na dalsze umacnianie pozycji rynkowej i dalszy dynamiczny rozwdj spotki w okresach poprawy koniunktury.
Duzy potencjat wytwdrczy jakim dysponuje spdtka w potgczeniu ze stabilng pozycjg finansowg oraz renomga solidnego

dostawcy czyni z niej atrakcyjnego partnera dla klientéw zainteresowanych zakupem szerokiego asortymentu stali.

10. Inne istotne informacje dotyczace funkcjonowania emitenta

Ryzyko zwigzane z aktywami finansowymi dostepnymi do sprzedazy — opis konfliktu z firmg Bowim S.A.

dotyczacego wypetnienia postanowien podpisanego przez spdétki w dniu 03.12.2010 r. , Porozumienia
Inwestycyjnego”

W lutym 2010 roku, w zwigzku z rozpoczetymi rozmowami dotyczagcymi ewentualnego potaczenia spdtek, Bowim SA

pozyczyt od Konsorcjum Stali SA 20 min zt na poprawienie swojej sytuacji ptatniczej. Poczgtkowo ustalono umownie, ze
pozyczki te zostang zwrdcone do Konsorcjum Stali w kwietniu i maju 2010 roku, jednak, wobec braku mozliwosci sptaty
(Bowim uzasadniat to swojg trudng sytuacja finansowa), termin ten zostat przedtuzony do korica 2010 roku. W kwietniu
2010 r. strony podpisaty Umowe Inwestycyjng majaca doprowadzi¢ do potgczenia Spoétek. Niestety juz we wrzesniu tego
roku pojawity sie istotne trudnosci i watpliwosci co do sensu i zasadnosci zrealizowania tej Umowy. Strony postanowity
polubownie rozwigza¢ Umowe Inwestycyjng i zastapic jg Porozumieniem Inwestycyjnym. Udzielone przez Konsorcjum Stali
pozyczki miaty zosta¢ zamienione na akcje Bowimu na zasadach opisanych w Porozumieniu. Dla Konsorcjum Stali operacja
ta wydawata sie wowczas jedyng realng szansg na odzyskanie w dtuzszym horyzoncie czasu zaangazowanych dotychczas w
te spotke srodkdw. Debiut gietdowy i potencjalne znalezienie inwestora dawaty bowiem nadzieje na poprawienie sytuacji
finansowej Bowimu na tyle, aby w okresie, ktdry zostat zaproponowany a pdzniej zapisany w Porozumieniu, otrzymacé
zwrot srodkow zaangazowanych w pozyczke. W dniu 3 grudnia 2010 roku Konsorcjum Stali S.A. zawarta z Bowim SA
Porozumienie Inwestycyjne. Przewidywato ono, ze Konsorcjum Stali obejmie 2 177 647 sztuk nowo wyemitowanych akcji
Bowim oraz odkupi od akcjonariuszy dodatkowe 352 941 akcji. Bowim zas$ zobowiazat sie, ze w terminie od dnia 1 lipca
2013 r. do 16 lipca 2013 r. KONSORCJUM STALI ma prawo zgda¢ od BOWIM zawarcia umowy sprzedazy 2.177.647 akcji
serii F i 352.941 akcji serii B BOWIM S.A. za cene ustalong wedtug algorytmu: cena zaptacona za jedna akcje, czyli 8,50 zt
powiekszona o kwote réwng oprocentowaniu wedtug zmiennej stopy procentowej réwnej WIBOR3M z pierwszego dnia
roboczego danego okresu plus 2%. Porozumienie to przewidywato réwniez prawo do naliczenia kary umownej w wysokosci
25 min zt na rzecz Konsorcjum Stali w wypadku gdyby Bowim nie przystgpit do zawarcia powyzszej umowy. Wykonujgc
Porozumienie Inwestycyjne BOWIM wyemitowat nowe akcje, ktére zostaty objete przez Konsorcjum Stali, dokonat
potracenia swojego zobowigzania do zwrotu pozyczek z naleznoscig za objecie akcji oraz doprowadzit do upublicznienia
swoich akcji na GPW. Partnerem wprowadzajagcym akcje Bowim SA zostat Dom Maklerski IDM SA, jednoczesnie jeden z
gtéwnych akcjonariuszy Bowim.

W dniu 3 czerwca 2013 roku do Konsorcjum Stali S.A. zostato doreczone postanowienie Sgdu Okregowego w Katowicach
wydane z powoddztwa Domu Maklerskiego IDM S.A. przeciwko KONSORCJUM STALI i BOWIM o udzieleniu zabezpieczenia
poprzez zakazanie Konsorcjum Stali ztozenia Bowim zadania zawarcia umowy sprzedazy akcji oraz zakazanie obu sp6tkom
zawarcia umowy na warunkach opisanych w Porozumieniu Inwestycyjnym w zwigzku z planowanym ztozeniem przez Dom
Maklerski IDM SA pozwu o stwierdzenie niewaznosci catego Porozumienia. Sad jednoczes$nie zobowigzat Dom Maklerski
IDM SA do ztozenia w terminie dwutygodniowym pozwu w tej sprawie. Po ztozeniu przez Konsorcjum Stali zazalenia — Sad
Apelacyjny w Katowicach zmienit w dniu 5 lipca 2013 postanowienie Sadu Okregowego przez oddalenie wniosku o
zabezpieczenie w zakresie zakazania ztozenia zgdania zawarcia umowy sprzedazy akcji. W dniu 13 czerwca 2013 roku Dom
Maklerski IDM ztozyt w Sadzie Okregowym w Katowicach pozew przeciwko BOWIM S.A. i Konsorcjum Stali S.A., wnoszac o
stwierdzenie niewaznosci tylko niektérych zapiséw Porozumienia Inwestycyjnego.

W odpowiedzi na pozew Konsorcjum Stali S.A. ztozyta wniosek o oddalenie tego powddztwa w catosci jako oczywiscie
bezzasadnego, kwestionujac przy tym interes prawny Domu Maklerskiego IDM SA w tej sprawie.

Z kolei w dniu 25 czerwca 2013 r., na wniosek tym razem Bowim SA, Sad Okregowy w Warszawie udzielit BOWIM
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zabezpieczenia poprzez zakazanie KONSORCJUM STALI ztozenia BOWIM zadania zakupu 2.177.647 akcji BOWIM serii F i
352.941 akcji BOWIM serii B, oraz zakazanie KONSORCJUM STALI wystosowywania wzgledem BOWIM wezwania do zaptaty
kary umownej na podstawie pkt 4.12 Porozumienia Inwestycyjnego.

W dniu 15 lipca 2013 Bowim SA wnidst przeciwko KONSORCJUM STALI S.A. pozew o stwierdzenie niewaznosci
Porozumienia Inwestycyjnego.

Postanowieniem z dnia 5 sierpnia 2013 r., Sad Apelacyjny w Warszawie, po rozpoznaniu zazalenia KONSORCJUM STALI
SA na postanowienie Sadu Okregowego w Warszawie z dnia 25 czerwca 2013 r., o udzieleniu zabezpieczenia BOWIM,
zmienit zaskarzone postanowienie w ten sposéb, ie oddalit wniosek o udzielenie zabezpieczenia oraz zasadzit od
BOWIM na rzecz KONSORCJUM STALI 1.397 zt tytutem zwrotu kosztow postepowania. W uzasadnieniu postanowienia
Sad Apelacyjny stwierdzit brak podstaw do uwzglednienia wniosku o zabezpieczenie. Sad Apelacyjny nie podzielit
argumentow Bowim co do niewaznosci Porozumienia oraz zwrdcit uwage, ze na tym etapie postepowania nie zostat
wystarczajaco uprawdopodobniony zarzut niewaznosci umowy.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania toczg sie wiec dwa postepowania w sprawie ustalenia waznosci Porozumienia
Inwestycyjnego — jedno z powddztwa Domu Maklerskiego IDM SA, drugie z powddztwa BOWIM SA. Konsorcjum Stali SA
ztozyta do Bowim SA w dniu 5 lipca 2013 r. zadanie zawarcia umowy nabycia przez Bowim SA od Konsorcjum Stali SA akcji
wtasnych Bowim SA, a w dniu 12 sierpnia 2013 r. zostato doreczone do Bowim SA wezwanie do zaptaty kary umownej w
wysokosci 25 min zt. Jak zostato to przypomniane we wstepie spor de facto dotyczy zgdania zwrotu pozyczek udzielonych
Bowim SA przez Konsorcjum Stali SA. W ocenie Emitenta, popartej opiniami kancelarii prawnych, Porozumienie
Inwestycyjne z dnia 3 grudnia 2010 r. jest wazne i Konsorcjum Stali SA jest uprawnione do zgdania od Bowim SA
wypetnienia swoich uprawniert wynikajacych z tego Porozumienia. W obecnym stanie zaawansowania tych spraw nie
zostata przesgdzona niewazno$¢ zapisOw Porozumienia Inwestycyjnego, dlatego w ocenie emitenta, wartos¢ akcji
posiadanych przez emitenta w spdtce Bowim wykazywana obecnie w bilansie emitenta w pozycji ,Aktywa finansowe
dostepne do sprzedazy” jest wartoscig godziwa, mozliwg do wyegzekwowania od spoétki Bowim. Tym samym aktualnie nie
zachodzg okolicznosci uzasadniajace konieczno$é dokonania odpisdw aktualizujgcych wartos¢ posiadanych przez Emitenta
akcji Bowim S.A.

Informacje o sporze ze spétkg Bowim S.A. w rzeczonej sprawie emitent publikowat dotychczas w raportach biezgcych nr
8/2013, nr 12/2013, nr 15/2013, nr 16/2013, nr 17/2013, nr 18/2013, nr 19/2013, nr 23/2013, nr 25/2013 i nr 26/2013.

Wybdr bieglego rewidenta do przegladu sprawozdan pétrocznych i do badania sprawozdania rocznego

W raporcie biezacym nr 24/2013 z dnia 02.08.2013 r. emitent poinformowat, ze w dniu 2 sierpnia 2013 roku Rada
Nadzorcza Spétki na podstawie par. 13 ust. 2 pkt q) Statutu Emitenta dokonata wyboru podmiotu uprawnionego do
dokonania przegladu pdtrocznego jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzagdzonego na dzien
30.06.2013r. oraz zbadania rocznych sprawozdan finansowych Spoétki, jednostkowego i skonsolidowanego sporzadzonych
na dziert 31.12.2013 r. Podmiotem uprawnionym do zbadania powyzszych sprawozdan zostata wybrana spétka pod firma
PKF AUDYT Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie, wpisana na liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan

finansowych pod numerem 548 Rejestru prowadzonego przez Krajowg Izbe Biegtych Rewidentow.

11. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sgdem, organem wtasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, ktérych jednostkowa lub t3czna
wartosé przekracza 10% kapitatow wiasnych emitenta

W punkcie 10 powyzej emitent szczegétowo poinformowat o sporze z firmg Bowim S.A. dotyczgcym realizacji Porozumienia
Inwestycyjnego z dnia 03.12.2010 r. Emitent domaga sie od spo6tki Bowim wypetnienia postanowien wspomnianego
Porozumienia zadajgc od niej odkupienia posiadanych przez emitenta akcji spétki Bowim S.A. na warunkach okreslonych w
porozumieniu oraz zaptacenia kary umownej z tytutu niewywigzania sie spotki Bowim z zobowigzan wynikajacych z

Porozumienia Inwestycyjnego. taczna wartos¢ roszczen Konsorcjum Stali S.A. wobec Bowim S.A. to kwota ponad 49 min zt.
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12. Informacje o zawarciu przez emitenta nietypowych transakcji z podmiotami powigzanymi

W | poétroczu 2013 r. miaty miejsce transakcje z podmiotami powigzanymi, byly to jednak transakcje o charakterze
typowym i rutynowym, ktdrych charakter i warunki wynikajg z biezacej dziatalnosci operacyjnej prowadzonej przez
Emitenta i jednostki powigzane. Wykaz podmiotéw powigzanych oraz zestawienie transakcji przeprowadzonych miedzy
emitentem a tymi podmiotami pokazano w punkcie 2.19 pn. ,Wymagane ujawnienia informacji dodatkowych” w
Srédrocznym skréconym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatlowej Konsorcjum Stali S.A.

13. Informacje o udzielonych poreczeniach, pozyczkach lub gwarancjach

Na dzien 30.06.2013 r. emitent udzielat nastepujacych pozyczek:

= Na dzien bilansowy 30.06.2013 r. Konsorcjum Stali S.A. na podstawie Umowy pozyczki z dnia 27.11.2008 r.
z pOzniejszymi zmianami, udzielato spotce Bodeko Hotele Sp. z 0.0. £3czna wartos¢ naleznosci z tego tytutu
wynosita na ten dzien 432 408 zt.

Z tytutu udzielonej pozyczek emitentowi nalezne sg odsetki, ktdrych koszt oparty jest na stawce WIBOR 1M
powiekszonej o rynkowa stawke prowizji. Zabezpieczeniem pozyczki jest weksel wtasny In blanco
wystawiony przez Pozyczkodawce poreczony przez Cztonkéw Zarzgdu. Spétka Bodeko Hotele Sp. z 0.0. jest
podmiotem powigzanym personalnie z emitentem - Prezesem Zarzadu tej spotki jest p. Janusz Koclega
petnigcy w Konsorcjum Stali S.A. funkcje Wiceprezesa Zarzadu, a panowie Tadeusz Borysiewicz i Ireneusz
Dembowski petnigcy w spdtce Bodeko Hotele Sp. z o.0. funkcje Wiceprezesdw Zarzadu sg rowniez
odpowiednio: Przewodniczagcym Rady Nadzorczej i Cztonkiem Zarzgdu Konsorcjum Stali S.A.

Na dzien 30.06.2013 r. na zlecenie Konsorcjum Stali S.A. wystawione byly nastepujgce gwarancje bankowe i
ubezpieczeniowe:

Gwarancje w PLN

) walut .
gwarancja gwarancja
Ip R kwota a Lo nazwa . " . "
obowiazuje .. obowiazuje L. rodzaj gwarancji przedmiot gwarancji
5 N gwarancji gwara N beneficjenta
od dnia . do dnia
ncji
1| 2011-06-21 45 474,00 PLN 2013-12-31 | Kapsch gwarancja zaptaty Gwarancja stanowi zabezpieczenie dla Beneficjenta odroczonego terminu platnosci,
Telematic ktdry zostat przyznany Konsorcjum Stali S.A. przez Beneficjenta za korzystanie drog
Services Sp. krajowych badz ich odcinkéw. Niniejsza gwarancja zostata wystawiona na podstawie
z0.0. Umowy Limitu Kredytowego zdefiniowanego w Umowie Wieloproduktowej nr
679/2009/00002763/00 miedzy Konsorcjum Stali S.A. i ING Bankiem Slaski S.A.;
Gwarancje w EUR
gwar.anq.a kwota paluta gwar.anq? nazwa rodzaj . "
Ip. obowiazuje - gwaranc obowigzuje . M przedmiot gwarancji
A gwarancji " . beneficjenta gwarancji
od dnia ji do dnia
1| 2011-12-08 2500 000,00 EUR 2013-12-31 ISD Dunaferr gwarancja Gwarancja stanowi zabezpieczenie dla Beneficjenta zaptaty za zamdwiony przez
Co. Ltd. zapfaty Emitenta towar. Niniejsza gwarancja zostata wystawiona na podstawie Umowy

Limitu Kredytowego zdefiniowanego w Umowie Wieloproduktowej nr
679/2009/00002763/00 miedzy Konsorcjum Stali S.A. i ING Bankiem $laski S.A.;
Pierowtna warto$¢ gwarancji udzielonej dnia 09.02.2010 r. wynosita 1.000.000 EUR.
Dnia 18.11.2010 r. kwota gwarancji zostata podniesiona o 500.000 EUR do kwoty
1.500.000 EUR i wydtuzona do 31.01.2011 r., nastepnie aneksem z 14.01.2011 r.
gwarancja zostata zwiekszona do 2.000.000 EUR i przedtuzona do 31.12.2011r. a
dnia 08.12.2011 r. Gwarancja zostata podniesiona do 2.500.000 EUR a nastepnie
przedtuzona do 31.12.2013 r.. Podniesienie gwarangji jest skutkiem rozszerzenia
wspdtpracy z kontrahentem.

taczna kwota gwarancji wystawionych w PLN wyniosta 45 474 zt. taczna kwota gwarancji wystawionych w EUR wyniosta
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2 500 000 EUR co po przeliczeniu na PLN wg kursu z dnia 28.06.2013 r. (4,3292 EUR/PLN) daje wartos¢ 10 823 000,00 zt.
taczna kwota gwarancji wystawionych i obowigzujacych na dzien 30.06.2013 r. wyniosta zatem 10 868 474,00 zt.

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

14.1. Czynniki zwigzane z dziatalnoscig emitenta
14.1.1. Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem sie od gtéwnych dostawcow

W 2012 r. Konsorcjum Stali S.A. zaopatrywata sie w towary i materiaty gtéwnie bezposrednio u krajowych producentéow
wyrobow hutniczych. Poprzez dziesieciu najwiekszych dostawcow w 2012 r. realizowanych byto ponad 80% wartosci
zakupow catkowitych zakupow. W zwigzku z tym, istnieje ryzyko, iz w przypadku zmiany polityki handlowe] tych
podmiotéw, ich problemdw finansowych lub pogorszenia konkurencyjnosci ich oferty, przetozy sie to negatywnie na wyniki

finansowe osiggane przez emitenta.
14.1.2. Ryzyko zwijzane z sezonowoscia sprzedazy

Gtéwnymi odbiorcami Konsorcjum Stali S.A. sg podmioty z branzy budowlanej — w kazdym z trzech ostatnich lat
kalendarzowych sprzedaz do podmiotéw z tego sektora stanowita powyzej 40% catkowitej sprzedazy Spotki — dlatego cykl
produkcyjny tej branzy ma silne oddziatywanie na sezonowos¢ sprzedazy Konsorcjum Stali S.A. W miesigcach zimowych,
spada¢ moze zapotrzebowanie na stal w budownictwie co powoduje, ze sprzedaz emitenta w miesigcach zimowych moze
osiggac nizsze wartosci, w poréwnaniu z pozostatymi miesigcami. Istotne ryzyko zwigzane jest réwniez ze spowolnieniem
gospodarczym, ktére szczegdlnie mocno dotyka firmy budowlane. Zmniejszenie inwestycji budowlanych jest powodem
probleméw finansowych wielu przedsiebiorstw z tego sektora co moze przetozy¢ sie réwniez na wyniki finansowe

emitenta.
14.1.3. Ryzyko zwigzane z zapasami i naleznosciami

Z uwagi na fakt, iz wiekszos$¢ przychoddw emitenta jest generowana przez dziatalnos¢ handlowg, emitent musi utrzymywac
stan zapaséw na odpowiednim poziomie. Niedopasowanie stanéw magazynowych do zapotrzebowania rynku wigze sie z
ryzykiem utraty potencjalnych przychodéw (w przypadku za matych stanéw lub braku danego asortymentu) lub
zamrozenia kapitatu obrotowego (w przypadku zbyt matej rotacji towaru i za duzych standw magazynowych). W przypadku
wysokiej fluktuacji cen towaréw bedacych w asortymencie emitenta, utrzymywanie zbyt wysokich stanéw magazynowych
moze by¢ powodem koniecznosci przeszacowania wartosci zapasow i dostosowania ich do nizszych niz ceny magazynowe

cen rynkowych.

Naleznosci emitenta z tytutu dostaw i ustug stanowig okoto 25-35% sumy bilansowej, co wynika ze specyfiki kanatéw
dystrybucji, za posrednictwem ktdrych Spétka sprzedaje towary i produkty. Emitent stara sie redukowac ryzyko zwigzane z
naleznosciami poprzez indywidualne, ustalane dla kazdego klienta, limity kredytowe wraz z okreslonymi terminami
ptatnosci. Emitent prowadzi aktywng polityke zarzadzania naleznosciami i kredytami kupieckimi, ktorych udziela swoim
klientom. Monitoruje sptate naleznosci oraz zdolnos$é ptatniczg swoich klientdw poprzez aktywng wspdtprace witasnych
stuzb finansowo-prawnych i handlowych a takie bezposredni kontakt z klientami. W przypadku przekroczenia terminu
ptatnosci przez klientéw podejmowane s3 odpowiednie kroki wedtug ustalonych procedur windykacyjnych. W ramy
polityki zarzgdzania naleznosciami wpisuje sie wspotpraca z firmami ubezpieczeniowymi obejmujgcymi ubezpieczeniem
naleznosci. W roku 2012 emitent wspdtpracowat w tym zakresie z Korporacjg Ubezpieczen Kredytéw Eksportowych S.A.
Polisa ubezpieczajaca naleznosci z odroczonym terminem ptatnosci znacznie redukuje ryzyko wystapienia strat —w ramach
tej umowy/polisy Ubezpieczyciel zobowigzuje sie do wyptaty emitentowi odszkodowania za naleznosci objete
ubezpieczeniem, jezeli emitent nie otrzyma ptatnosci z tytutu sprzedazy towardw lub ustug w wyniku prawnie
potwierdzonej badz faktycznej niewyptacalnosci klienta. Przedmiotem dziatalnosci objetym ochrong ubezpieczeniowa jest
handel wyrobami hutniczymi i ustugi z tym zwigzane. W ramach podpisanej umowy z Ubezpieczycielem $wiadczone s3

rowniez ustugi windykacyjne oraz monitoring sytuacji ptatniczej klientow emitenta. Polityke zarzadzania naleznosciami
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uzupetnia wspotpraca z zewnetrznymi firmami windykacyjnymi i kancelariami prawnymi. Mimo prowadzonej racjonalnej
polityki w zakresie zarzadzania naleznosciami nadal wystepuje jednak ryzyko, zwtaszcza w sytuacji pogorszenia koniunktury
rynkowej a w konsekwencji i sytuacji finansowej firm-klientéw emitenta, strat spowodowanych niesciggalnoscig czesci
naleznosci. Ryzyko to powiekszyto sie zwtaszcza po kryzysie gospodarczym, kiedy to ubezpieczyciele ograniczajac wtasne
ryzyko zmniejszali znaczaco limity kredytowe podlegajgce ochronie ubezpieczeniowej i tym samym zwiekszajg ekspozycje
na ryzyko podmiotéw ubezpieczajagcych swoje naleznosci. Bardzo czesto w takiej sytuacji staby rating w ocenie
ubezpieczycieli catych branz i tworzacych je firm powoduje, ze Spétka staje przed dylematem, czy przerwaé wspotprace z
kontrahentem bowiem ubezpieczyciel nie chce obja¢ jego zobowigzan nalezytg ochrong ubezpieczeniowg, czy tez
kontynuowaé wspdtprace sprzedajgc nadal towar w kredycie kupieckim i ponosi¢ zwiekszone ryzyko takiej wspotpracy w

okresie niestabilnej gospodarki.

14.1.4. Ryzyko zwigzane z niepowodzeniem realizowanej strategii

Emitent konsekwentnie realizuje przyjetg strategie rozwoju, ktéra opiera sie na budowie ogdlnopolskiej sieci
dystrybucyjnej, rozwoju ustug dodatkowych w ramach punktéw serwisowych zlokalizowanych przy oddziatach handlowych
oraz zwiekszeniu udziatu przetwérstwa w przychodach poprzez rozwdj produkcji zbrojern budowlanych i konstrukcji
stalowych oraz przetwoérstwa wyrobow ptaskich. Istnieje jednak ryzyko, iz przyjeta przez emitent strategia nie przetozy sie
na oczekiwane efekty lub tez wystgpig czynniki niezalezne od emitenta, ktdre przeszkodzg w realizacji tej strategii (w tym

pogorszenie sytuacji gospodarczej, zmiana otoczenia konkurencyjnego, spadek popytu).

Emitent na biezagco monitoruje realizacje wdrazanej strategii i nie wyklucza jej modyfikacji celem dostosowania do

aktualnych warunkow rynkowych.

W ramach realizowanej strategii emitent nie wyklucza rozszerza¢ swojg dziatalnos¢ rowniez przez fuzje, przejecia i
zaangazowanie kapitatowe w innych podmiotach. W toku tego procesu istnieje szereg ryzyk o charakterze ekonomiczno-
prawnym i rynkowym, ktére moga spowodowac, ze proces ten zakonczy sie niepowodzeniem lub jego efekty beda gorsze
niz oczekiwane. Aby zabezpieczy¢ sie przed ryzykiem niepowodzenia tych transakcji emitent wspiera sie doradztwem firm

doswiadczonych w przeprowadzaniu tego typu operacji.
14.1.5. Ryzyko zwigzane z zawieranymi umowami

W wielu przypadkach postanowienia zawieranych przez emitenta uméw przewidujg mozliwos¢ odstgpienia od umowy
przez kontrahenta emitenta w przypadku wycofania sie gtéwnego inwestora z realizacji projektu budowlanego, ktdérego

dotycza dostawy wyrobdw emitenta, a wiec sytuacji, na ktére emitent nie ma wptywu.

W przypadku umoéw na dostawy dtugoterminowe (z reguty sa to umowy zawierane na okres 1-1,5 roku dotyczace przede
wszystkim dostawy zbrojern budowlanych), czestym zapisem jest gwarancja ceny w okresie dostaw przewidzianym w
umowie. Emitent stara sie zabezpieczyé przed ryzykiem wystgpienia ujemnej marzy na takich kontraktach, lecz istnieje

ryzyko, ze w przypadku niekorzystnych zmian cenowych na rynku, marza na takich kontraktach bedzie ujemna.

Dodatkowo, czestym postanowieniem zawieranych przez emitenta umow dotyczgcych dostaw wyrobdw zbrojarskich i
innych wyrobdéw ze stali jest udzielanie przez emitenta gwarancji na dostarczane wyroby. Umowny okres gwarancji
obejmuje od kilku do 36 miesiecy liczac od daty koricowego odbioru. Ponadto w ich postanowieniach wskazywany jest
obowigzek zaptaty przez emitenta kar umownych za opdznienie w usunieciu wad w okresie gwarancji i rekojmi. Ryzyko
koniecznosci zaptaty kar umownych wynika¢ moze ze stosunkowo krotkich termindéw zastrzezonych do wypetnienia

zobowigzan z tytutu rekojmi i gwarancji.

Warte podkreslenia jest, iz w dotychczasowej dziatalnosci emitenta nie miata miejsca sytuacja wystgpienia jego
kontrahenta z roszczeniami z tytutu rekojmi lub gwarancji. Dodatkowo, wskazane ryzyko jest minimalizowane przez
zawierane umowy ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej z tytutu prowadzonej dziatalnosci oraz fakt, ze emitent
oferuje wytgcznie wyroby stalowe z pewnych Zrédet, z potwierdzonymi certyfikatami jakosci wystawianymi przez
renomowanych producentéw. Jednak wystgpienie obowigzku zaptaty kar umownych moze w sposéb negatywny wptynac

na sytuacje finansowg emitenta i perspektywy jego rozwoju.
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14.1.6. Ryzyko zwigzane z instrumentami finansowymi

W aktywach bilansu, w pozycji aktywa finansowe dostepne do sprzedazy, emitent prezentuje akcje spétki Bowim S.A., ktére

nabywane byty na przetomie 2010 2011 r. Ich wartosc¢ bilansowa na dzier 31.12.2012 r. wynosi 21 032 tys. zt.

W IV kwartale 2010 r. i w | kwartale 2011 r., w wykonaniu Porozumienia Inwestycyjnego pomiedzy Bowim S.A. a
Konsorcjum Stali S.A. emitent nabyt tgcznie 2 470 588 sztuk akcji zwyktych na okaziciela serii B i F spétki Bowim S.A. o cenie
nominalnej 0,10 zt i cenie zakupu 8,50 zt za jedng akcje. Nabyte akcje stanowig 12,66% w kapitale zaktadowym Bowim S.A.
Emitent zobowigzat sie, ze w terminie do 30 czerwca 2012 r. nie zbedzie nabytych przez siebie akcji. W okresie od 1 lipca
2012 do 30 czerwca 2013 r. Bowim S.A. (lub podmiotowi wskazanemu przez Bowim) przystugiwato pierwszenstwo nabycia
akcji nabytych przez emitenta, a w okresie od 1 lipca 2013 r. do 16 lipca 2013 r. emitent miat prawo zgdac¢ od Bowim S.A.
zawarcia umowy sprzedazy akcji za cene okreslong wedtug algorytmu: cena zaptacona za jedng akcje, czyli 8,50 zt
powiekszona o kwote réwng oprocentowaniu wg zmiennej stopy procentowej rownej WIBOR 3M z pierwszego dnia
roboczego danego okresu (kwartatu) plus 2%, oprocentowanie naliczane w skali roku. Umowa powinna zosta¢ zawarta w
ciggu 14 dni po otrzymaniu zgdania wykupu, przy cenie ptatnej w dacie zawarcia umowy. Bowim uprawniony jest
jednoczesnie do wskazania podmiotu/podmiotéw, ktére nabeda opisane wyzej akcje w wykonaniu Porozumienia
Inwestycyjnego. W przypadku niewywigzania sie przez Bowim S.A. z powyziszych obowigzkéw, Bowim S.A. bedzie

zobowigzany do zaptaty na rzecz Konsorcjum Stali S.A. kary umownej w wysokosci 25.000.000 zt.

O przebiegu sporu toczonego ze spotka Bowim S.A. w tej sprawie emitent szczegétowo informowat w punkcie 10 powyzej
oraz we wskazanych w tym punkcie raportach biezgcych. Emitent na biezgco diagnozuje ryzyko zakornczenia
niepowodzeniem roszczen kierowanych wobec spotki Bowim S.A. i pod tym katem ocenia, czy akcje posiadane w tej spoétce
wykazywane sg w bilansie emitenta w wartosci godziwej czy tez istnieje potrzeba dokonania stosownych odpisow
aktualizujgcych. Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania finansowego, na tym etapie sprawy, wg emitenta nie ma
przestanek, aby przeszacowania takiego dokonaé, gdyz spor przebiega po mysli emitenta i wg posiadanych opinii prawnych
istniejg realne przestanki nie tylko wyegzekwowania od Bowim S.A. naleznej kwoty za wykup akcji po ustalonej cenie albo

dochodzenia kary umownej w wysokosci 25 min zt, ktéra w przypadku jej wyegzekwowania powiekszy wynik emitenta.

Gdyby jednak w miare uptywu czasu, w tej sprawie okazato sig, ze pojawito sie istotne ryzyko, iz emitent nie odzyska kwoty
za wykup akcji okreslonej w porozumieniu albo kwoty co najmniej rownowaznej tej, w ktdrej akcje te sg ujete w bilansie
emitenta, Zarzad Konsorcjum Stali bedzie zmuszony podjg¢ decyzje o utworzeniu odpisu aktualizujgcego na te pozycje
swoich aktywow, przeszacowujac jg do aktualnej - w momencie takiej decyzji - wartosci mozliwej do odzyskania. Wartos¢
w ten sposéb dokonanego odpisu aktualizujgcego skorygowataby wowczas biezacy jednostkowy wynik finansowy
Konsorcjum Stali a takze wynik skonsolidowany grupy kapitatowej Konsorcjum Stali. Odpis aktualizujacy z tego tytutu
zostatby wtedy ujety w kosztach finansowych i wptynatby bezposrednio na pomniejszenie wyniku finansowego. W bilansie
emitenta oraz w bilansie skonsolidowanym operacja taka wptynetaby na pomniejszenie o warto$¢ dokonanego odpisu
pozycji ,,Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy”. Mimo negatywnego wptywu na biezgcy wynik finansowy, warto jednak
zwrdci¢ uwage, ze nawet jezeli taka sytuacja miataby miejsce w przysztosci, to nie wptynetaby ona bezposrednio negatywnie
na ptynnoéé finansowa emitenta i podmiotéw z jego grupy. Nie zagraza ona zatem stabilnosci emitenta i jego grupy. Srodki
finansowe wydane na udzielenie pozyczki firmie Bowim, transformowanej pdzniej na akcje tej spotki, ktdrych odkupienia
Konsorcjum Stali obecnie domaga sie na podstawie Porozumienia Inwestycyjnego podpisanego przez obie strony,
przekazane/wydane zostaty juz w 2010 r. Od tego czasu do chwili obecnej emitent, nie wykorzystuje ich w biezacej
dziatalnosci operacyjnej i mimo to doskonale sobie radzi utrzymujgc pozycje jednego z rynkowych lideréw na rynku

dystrybucji stali.

14.2. Czynniki zwigzane z otoczeniem, w jakim emitent prowadzi dziatalno$¢
14.2.1. Ryzyko zwigzane z wplywem sytuacji makroekonomicznej na wyniki emitenta

Sytuacja finansowa emitenta jest uzalezniona od sytuacji ekonomicznej w Polsce i na swiecie. Na wyniki finansowe
uzyskiwane przez Spdtke majg wptyw: tempo wzrostu PKB, poziom inflacji, stopa bezrobocia oraz wysokos¢ dochodow
osobistych ludnosci, polityka fiskalna i monetarna panstwa, naktady inwestycyjne. Te czynniki silnie wptywaja na poziom
zakupdw wyrobdéw stalowych. W przypadku pogorszenia sytuacji gospodarczej w Polsce lub na Swiecie, wystgpienia spadku
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naktadéw inwestycyjnych (szczegdlnie w budownictwie) lub zastosowania instrumentow polityki gospodarczej panstwa

negatywnie wptywajgcych na pozycje rynkowg emitenta, realizowane przez niego wyniki finansowe moga ulec ostabieniu.
14.2.2. Ryzyko fluktuacji cen wyrobéw stalowych

Wyroby stalowe ciaggle podlegajg wahaniom cenowym. Istnieje ryzyko, iz cena sprzedazy w danym okresie bedzie nizsza niz
cena zakupu danego produktu. By zniwelowac to ryzyko, emitent stara sie podpisywac z dostawcami kontrakty zawierajgce
klauzule ,ochrony ceny”, ktéra zapewnia obnizke przez producenta ceny dostarczonego towaru, znajdujacego sie w
magazynie emitenta. Niestety nie zawsze jest to mozliwe, dlatego w celu redukcji ryzyka zwigzanego z potencjalnymi
stratami wynikajacymi ze spadku cen rynkowych standéw magazynowych, emitent stale kontroluje stan zapasow, zwieksza
ich rotacje oraz uwzglednia to ryzyko przy negocjacjach kontraktéw z dostawcami. Gwattowne spadki cen na rynku moga

prowadzi¢ do spadkéw osigganych marz przez emitenta, a co za tym idzie spadku wypracowanego zysku netto.
14.2.3. Ryzyko zwigzane ze zmianami kurséw walutowych

Dla czesci transakcji zawieranych przez emitenta walutg bazowg jest waluta inna niz polski ztoty. Niesie to za sobg ryzyko
powstania ujemnych réznic kursowych i w efekcie strat przy rozliczaniu tych transakcji spowodowanych niekorzystng dla
emitenta zmiang rynkowych kurséw walutowych. Emitent stara sie zabezpieczy¢ przed tymi zmianami korzystajac, w
zaleznosci od tendencji ksztattowania sie kurséw na rynku i przewidywan w tym zakresie, z prostych terminowych

instrumentdw zabezpieczajgcych kurs dla zawartych juz transakcji.
14.2.4. Ryzyko zwigzane ze zmiang tendencji rynkowych

Zmiana popytu na wyroby stalowe przetozytaby sie bezposrednio na warto$¢ sprzedazy emitenta, natomiast zmiana
(spadek) cen wyrobdéw stalowych odbitby sie negatywnie na osigganych wynikach finansowych. Istnieje réwniez ryzyko, iz
krajowi producenci wyrobdw hutniczych (krajowe huty to gtéwni dostawcy emitenta) ograniczg ilos¢ produkcji lub beda
zwieksza¢ moce produkcyjne wolniej niz wzrost popytu, co przetozy sie na ograniczone mozliwosci emitenta w realizacji

sprzedazy.
14.2.5. Ryzyko zwigzane ze zmianami regulacji prawnych

Regulacje prawne w Polsce zmieniaja sie bardzo czesto. Pewne zagrozenie mogg wiec stanowié zmiany przepisdw prawa
lub rézne jego interpretacje. Dotyczy to m.in. uregulowan i interpretacji przepiséw podatkowych, uregulowan dotyczgcych
prawa handlowego, przepiséw prawa pracy i ubezpieczen spotecznych. Kazda zmiana przepiséw moze wywotac negatywne
skutki dla funkcjonowania emitenta — spowodowac wzrost kosztéw dziatalnosci emitenta i wptyng¢ na jego wyniki
finansowe oraz powodowac trudnosci w ocenie rezultatéw przysztych zdarzen czy decyzji. Prawo polskie wciaz znajduje sie
w okresie dostosowawczym, zwigzanym z przystgpieniem Polski do Unii Europejskiej. Zwigzane z tym zmiany przepiséw
prawa moga mie¢ wptyw na otoczenie prawne dziatalnosci gospodarczej, w tym takze Spotki. Wejscie w zycie nowych
regulacji prawnych moze wigza¢ sie miedzy innymi z problemami interpretacyjnymi, niekonsekwentnym orzecznictwem

sgdow oraz niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez organy administracji publicznej (w tym podatkowe).
adé iekorzystnymi interp jami przyj ymip gany administracji publicznej (w tym podatkowe)

Dodatkowo polski system podatkowy charakteryzuje sie stosunkowo duza niestabilnoscig. Cze$¢ przepiséw podatkowych
nie zostato sformutowanych w sposéb dostatecznie precyzyjny i brak jest ich jednoznacznej wyktadni. Przedsiebiorstwa
dziatajace w Polsce s zatem narazone na pojawianie sie zastrzezen ze strony organdéw podatkowych. Istnieje zatem ryzyko,
iz pomimo stosowania przez emitenta aktualnych wyktadni przepiséw podatkowych, organy skarbowe mogg przyjac

odmienng interpretacje.

Ponadto, wobec zapowiadanej od wielu lat gruntownej reformy zmieniajgcej system podatkowy istnieje ryzyko, ze
wprowadzenie nowych regulacji moze mie¢ negatywny wpltyw na prowadzenie dziatalnosci gospodarczej. Jednoczesnie,
istnieje ryzyko, iz zmiany przepiséw podatkowych wprowadzane w dalszej lub blizszej przysztosci moga opierac sie na

rozwigzaniach, ktére spowodujg wzrost obcigzen podatkowych emitenta.

14.2.6. Ryzyko wynikajgce ze wzrostu konkurencji

Rynek dystrybucji wyrobdw stalowych jak réwniez produkcji zbrojern budowlanych i konstrukcji stalowych cechuje wysoki

poziom konkurencyjnosci. Z drugiej strony, jest to rynek bardzo rozdrobniony, ktéry najprawdopodobniej przejdzie
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intensywny proces konsolidacji, w ramach ktérego powstanie kilka duzych dystrybutoréw o ogdlnokrajowej sieci
dystrybucyjnej. Podmioty te uzyskajg szereg przewag konkurencyjnych nad matymi i srednimi dystrybutorami, w tym

przede wszystkim silniejszg pozycje negocjacyjng z dostawcami oraz mozliwos¢ obstugi duzych zamowien.

Emitent aktywnie uczestniczy w procesie konsolidacji, ktdry jest wpisany w jego historie. Konsorcjum Stali S.A. po realizacji
w 2008 r. fuzji z firmg Bodeko Sp. z o0.0. jest jednym najwiekszych dystrybutoréw wyrobdéw stalowych w kraju. Proces
dalszej konsolidacji rynku byt kontynuowany przez emitenta w 2009 r. poprzez przejecie spotki Polcynk Sp. z 0.0. W

kolejnych latach emitent nie wyklucza kontynuowania procesu konsolidacji rynku dystrybutoréw wyrobdw stalowych.

Jednakze, istnieje ryzyko, iz firmy konkurencyjne w ramach fuzji, przeje¢ lub wzrostu organicznego stworza wieksze

organizacje niz organizacja emitenta, co pomniejszy jego przewage konkurencyjna.
14.2.7. Ryzyko zmiany polityki handlowej hut

Emitent jest hurtowym dystrybutorem sprzedazy wyrobdw stalowych, czyli petni role posrednika pomiedzy hutami, a
odbiorcami koricowymi. Niekorzystna zmiana polityki sprzedazy hut, np. przejscie na dostawy bezposrednie do odbiorcow
koricowych, budowa wtasnych centréw serwisowych (a wiec oferowanie przez huty w ramach sprzedazy bezposredniej
ustug dodanych jak kompletacja i konfekcjonowanie) lub zmiana polityki cenowej, moze negatywnie wptyna¢ na dziatalnosé¢

emitenta.

14.2.8. Ryzyko ograniczenia dostepu do Zrédet finansowania dziatalnosci oraz ryzyko wzrostu
koszéw finansowania

Emitent jako firma handlowa skazana jest m.in. na korzystanie z zewnetrznych Zrédet finansowania swojej dziatalnosci.
Dostawcami kapitatu pozyczkowego sg banki. Biorgc pod uwage doswiadczenia z kryzysu lat 2008-2009 oraz obecnego
spowolnienia istnieje ryzyko, ze banki patrzac przez pryzmat ryzyka branz, w obszarze ktorych prowadzi swa dziatalnos¢

emitent, ograniczg zrédta finansowania dla emitenta lub znaczaco zwieksza jego koszty.

Ograniczenia kapitatu kredytowego dla firm z szeroko rozumianego sektora inwestycyjnego réwniez moze negatywnie
wptynaé na sytuacje finansowa emitenta, gdyz ograniczenie inwestycji na skutek braku mozliwosci ich sfinansowania moze

mie¢ wptyw na spadek sprzedazy emitenta.

Koszt kredytéw, z ktérych korzysta emitent oparty jest na zmiennej stopie procentowej, ktéra powigzana jest ze stawka
WIBOR i powiekszona o statg marze banku. Wzrost rynkowych stép procentowych moze wptynaé na wzrost kosztéw

finansowania dziatalnosci emitenta.

14.3. Czynniki ryzyka zwigzane z rynkiem kapitatowym
14.3.1. Ryzyko zawieszenia notowan
Zarzad Gietdy moze na podstawie § 30 ust. 1 Regulaminu Gietdy zawiesi¢ obrét Akcjami emitenta na okres do trzech
miesiecy:
. na wniosek emitenta,
e jezeliuzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu,
e jezeli emitent narusza przepisy obowigzujgce na GPW.

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

Na podstawie art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej prawo do czasowego lub bezterminowego wykluczenia akcji z
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obrotu gietdowego przystuguje takze KNF, w przypadku stwierdzenia niewykonywania lub nienalezytego wykonywania
przez emitenta szeregu obowigzkdéw, do ktorych odwotuje sie art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej. KNF przed

wydaniem takiej decyzji zasiega opinii GPW.
14.3.2. Ryzyko wykluczenia akcji z obrotu gietdowego

Na podstawie § 31 Regulaminu GPW, Zarzad Gietdy moze wykluczy¢é akcje Spoétki z obrotu gietdowego, m.in. w

nastepujacych przypadkach:

e jezeli akcje przestaty spetniaé¢ inny warunek dopuszczenia ich do obrotu gietdowego, niz nieograniczona
zbywalnosc¢,

e jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujace na gietdzie,
e nawniosek emitenta,

e  wskutek ogtoszenia upadiosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sgd wniosku o ogtoszenie
upadtosci z powodu braku srodkéw w majgtku emitenta na zaspokojenie kosztéw postepowania,

e jezeliuzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu,
e  wskutek podjecia decyzji o potaczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu,
e  jezeli w ciggu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano zadnych transakcji gietdowych akcjami emitenta,
e wskutek podjecia przez emitenta dziatalnosci, zakazanej przez obowigzujace przepisy prawa,
e wskutek otwarcia likwidacji emitenta.
Wykluczenie akcji emitenta z obrotu gietdowego ograniczytoby swobode w zbywaniu akcji przez ich wiascicieli.
14.3.3. Ryzyko struktury akcjonariatu

Duza koncentracja posiadania akcji Spotki przez kilku gtdwnych akcjonariuszy powoduje, ze Inwestorzy powinny bra¢ pod
uwage mozliwos¢ porozumienia sie tych akcjonariuszy co do wspdlnego dziatania.

14.4. Czynniki zwigzane z dziatalnoscia grupy kapitatowej emitenta
14.4.1. Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem si¢ od gtéwnych dostawcéw

Grupa Kapitatowa Konsorcjum Stali S.A. zaopatruje sie w towary i materialy gtéwnie bezposrednio u krajowych
producentéw wyrobdw hutniczych. Poprzez dziesieciu najwiekszych dostawcow realizowanych jest ok ok. 80-85% wartosci
catkowitych zakupdéw. W zwigzku z tym, istnieje ryzyko, iz w przypadku zmiany polityki handlowej tych podmiotdéw, ich
probleméw finansowych lub pogorszenia konkurencyjnosci ich oferty, przetozy sie to negatywnie na wyniki finansowe

osiggane przez grupe kapitatowa emitenta.
14.4.2. Ryzyko zwijzane z sezonowoscia sprzedazy

Gtownymi odbiorcami podmiotéw z Grupy Kapitatowej Konsorcjum Stali S.A. sa podmioty z branzy budowlanej — w kazdym
z trzech ostatnich lat kalendarzowych sprzedaz do podmiotéw z tego sektora stanowita powyzej 40% catkowitej sprzedazy
grupy — dlatego cykl produkcyjny tej branzy ma silne oddziatywanie na sezonowos¢ sprzedazy Konsorcjum Stali S.A. i
podmiotéw z jego grupy. W miesigcach zimowych, spadaé moze zapotrzebowanie na stal w budownictwie co powoduje, ze
sprzedaz podmiotow z grupy emitenta w miesigcach zimowych moze osiggaé nizsze wartosci, w poréwnaniu z pozostatymi
miesigcami.

14.4.3. Ryzyko zwigzane z zapasami i naleznosciami

Z uwagi na fakt, iz wiekszos$¢ przychoddéw grupy kapitatowej emitenta jest generowana przez dziatalnos¢ handlowa,
podmioty te muszg utrzymywaé stan zapaséw na odpowiednim poziomie. Niedopasowanie stanéw magazynowych do
zapotrzebowania rynku wigze sie z ryzykiem utraty potencjalnych przychodéw (w przypadku za matych stanéw lub braku

danego asortymentu) lub zamrozenia kapitatu obrotowego (w przypadku zbyt matej rotacji towaru i za duzych stanéw
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magazynowych). W przypadku wysokiej fluktuacji cen towaréw bedacych w asortymencie emitenta i jego podmiotdw,
utrzymywanie zbyt wysokich standw magazynowych moze by¢ powodem koniecznosci przeszacowania wartosci zapaséw i

dostosowania ich do nizszych niz ceny magazynowe cen rynkowych.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug w bilansie skonsolidowanym emitenta stanowig okoto 25-30% sumy bilansowej, co
wynika ze specyfiki kanatéw dystrybucji, za posrednictwem ktérych Spétka sprzedaje towary i produkty. Grupa emitenta
redukuje ryzyko zwigzane z naleznosciami poprzez indywidualne, ustalane dla kazdego klienta, limity kredytowe wraz z
okreslonymi terminami ptatnosci. Grupa emitenta prowadzi aktywng polityke zarzadzania naleznosciami i kredytami
kupieckimi, ktérych udziela swoim klientom. Monitoruje sptate naleznosci oraz zdolnos¢ ptatniczg swoich klientdw poprzez
aktywna wspdtprace witasnych stuzb finansowo-prawnych i handlowych a takie bezposredni kontakt z klientami. W
przypadku przekroczenia terminu ptatnosci przez klientéw podejmowane sg odpowiednie kroki wedtug ustalonych
procedur windykacyjnych. W ramy polityki zarzadzania naleznosciami wpisuje sie wspotpraca z firmami ubezpieczeniowymi
obejmujgcymi ubezpieczeniem naleznosci. W roku 2012 emitent wspdtpracuje w tym zakresie z Korporacjg Ubezpieczen
Kredytéw Eksportowych S.A. Polisa ubezpieczajgca naleznosci z odroczonym terminem ptatnosci znacznie redukuje ryzyko
wystgpienia strat — w ramach tej umowy/polisy Ubezpieczyciel zobowiazuje sie do wyptaty emitentowi odszkodowania za
naleznosci objete ubezpieczeniem, jezeli emitent nie otrzyma ptatnosci z tytutu sprzedazy towaréw lub ustug w wyniku
prawnie potwierdzonej badz faktycznej niewyptacalnosci klienta. Przedmiotem dziatalnosci objetym ochrong
ubezpieczeniowg jest handel wyrobami hutniczymi i ustugi z tym zwigzane. W ramach podpisanych uméw z
Ubezpieczycielem $wiadczone sg réwniez ustugi windykacyjne oraz monitoring sytuacji ptatniczej klientéw emitenta.
Polityke zarzadzania naleznosciami uzupetnia wspdtpraca z zewnetrznymi firmami windykacyjnymi i kancelarig prawna.
Mimo prowadzonej racjonalnej polityki w zakresie zarzadzania naleznosciami nadal wystepuje jednak ryzyko, zwtaszcza w
sytuacji pogorszenia koniunktury rynkowej a w konsekwencji i sytuacji finansowej firm-klientow emitenta, strat
spowodowanych niesciggalnoscig czesci naleznosci. Ryzyko to powiekszyto sie zwtaszcza po kryzysie gospodarczym, kiedy
to ubezpieczyciele ograniczajagc wtasne ryzyko zmniejszali znaczaco limity kredytowe podlegajgce ochronie
ubezpieczeniowej i tym samym zwiekszajg ekspozycje na ryzyko podmiotéw ubezpieczajgcych swoje naleznosci. Bardzo
czesto w takiej sytuacji staby rating w ocenie ubezpieczycieli catych branz i tworzacych je firm powoduje, ze Spétka staje
przed dylematem — czy przerwaé wspdtprace z kontrahentem bowiem ubezpieczyciel nie chce obja¢ jego zobowigzan
nalezytg ochrong ubezpieczeniowa, czy tez kontynuowac wspétprace sprzedajgc nadal towar w kredycie kupieckim i

ponosi¢ zwiekszone ryzyko takiej wspdtpracy w okresie niestabilnej gospodarki.
14.4.4. Ryzyko zwigzane z niepowodzeniem realizowanej strategii

Grupa emitenta konsekwentnie realizuje przyjetg strategie rozwoju, ktéra opiera sie na budowie ogdlnopolskiej sieci
dystrybucyjnej, rozwoju ustug dodatkowych w ramach punktéw serwisowych zlokalizowanych przy oddziatach handlowych
oraz zwiekszeniu udziatu przetwérstwa w przychodach poprzez rozwdj produkcji zbrojen budowlanych i konstrukcji
stalowych. Istnieje jednak ryzyko, iz przyjeta przez emitenta strategia nie przetozy sie na oczekiwane efekty lub tez
wystgpig czynniki niezalezne od emitenta, ktére przeszkodzg w realizacji tej strategii (w tym pogorszenie sytuacji

gospodarczej, zmiana otoczenia konkurencyjnego, spadek popytu).

Grupa emitenta na biezgco monitoruje realizacje wdrazanej strategii i nie wyklucza jej modyfikacji celem dostosowania do

aktualnych warunkéw rynkowych.

W ramach realizowanej strategii grupa emitenta zamierza rozszerza¢ swojg dziatalnos¢ rowniez przez fuzje i przejecia. W
toku tego procesu istnieje szereg ryzyk o charakterze ekonomiczno-prawnym i rynkowym, ktére moga spowodowaé, ze
proces ten zakonczy sie niepowodzeniem lub jego efekty beda nizsze niz oczekiwane. Aby zabezpieczy¢ sie przed ryzykiem
niepowodzenia procesu fuzji i przejeé¢ emitent wspiera sie doradztwem firm doswiadczonych w przeprowadzaniu tego typu

operacji.
14.4.5. Ryzyko zwigzane z zawieranymi umowami

W wielu przypadkach postanowienia zawieranych przez grupe emitenta i podmioty z jego grupy umoéw przewidujq
mozliwos$¢ odstgpienia od umowy przez kontrahenta grupy emitenta w przypadku wycofania sie gtéwnego inwestora z

realizacji projektu budowlanego, ktérego dotyczg dostawy wyrobdow emitenta i jego grupy, a wiec sytuacji, na ktore
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emitent nie ma wptywu.

W przypadku umow na dostawy dtugoterminowe (z reguty sg to umowy zawierane na okres 1-1,5 roku dotyczace przede
wszystkim dostawy zbrojen budowlanych), czestym zapisem jest gwarancja ceny w okresie dostaw przewidzianym w
umowie. Grupa emitenta stara sie zabezpieczy¢ przed ryzykiem wystgpienia ujemnej marzy na takich kontraktach, lecz

istnieje ryzyko, ze w przypadku niekorzystnych zmian cenowych na rynku, marza na takich kontraktach bedzie ujemna.

Dodatkowo, czestym postanowieniem zawieranych przez grupe emitenta umoéw dotyczacych dostaw wyrobdw zbrojarskich
i innych wyrobdow ze stali jest udzielanie przez emitenta gwarancji na dostarczane wyroby. Umowny okres gwarancji
obejmuje od 6 do 36 miesiecy liczac od daty koricowego odbioru. Ponadto w ich postanowieniach wskazywany jest
obowigzek zaptaty przez emitenta lup przedsiebiorstwo z jego grupy kar umownych za opdznienie w usunieciu wad w
okresie gwarancji i rekojmi. Ryzyko koniecznosci zaptaty kar umownych wynika¢ moze ze stosunkowo krétkich terminéow

zastrzezonych do wypetnienia zobowigzan z tytutu rekojmi i gwarancji.

Warte podkreslenia jest, iz w dotychczasowej dziatalnosci grupy emitenta nie miata miejsca sytuacja wystgpienia jego
kontrahenta z roszczeniami z tytutu rekojmi lub gwarancji. Dodatkowo, wskazane ryzyko jest minimalizowane przez
zawierane umowy ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej z tytutu prowadzonej dziatalnosci oraz fakt, ze grupa emitenta
oferuje wytgcznie wyroby stalowe z pewnych Zrédet, z potwierdzonymi certyfikatami jakosSci wystawianymi przez
renomowanych producentéw. Jednak wystgpienie obowigzku zaptaty kar umownych moze w sposéb negatywny wptyngé

na sytuacje finansowa grupy kapitatowej i perspektywy jego rozwoju.

14.5. Czynniki zwigzane z otoczeniem, w jakim podmioty z grupy kapitalowej emitent prowadza
dziatalnosc

14.5.1. Ryzyko zwigzane z wptywem sytuacji makroekonomicznej na wyniki grupy kapitatowej
emitenta

Sytuacja finansowa podmiotéw z grupy emitenta jest uzalezniona od sytuacji ekonomicznej w Polsce i na Swiecie. Na
wyniki finansowe uzyskiwane przez Spotki majg wptyw: tempo wzrostu PKB, poziom inflacji, stopa bezrobocia oraz
wysokos¢ dochodéw osobistych ludnosci, polityka fiskalna i monetarna parnstwa, nakfady inwestycyjne. Te czynniki silnie
wptywaja na poziom zakupow wyrobéw stalowych. W przypadku pogorszenia sytuacji gospodarczej w Polsce lub na
Swiecie, wystapienia spadku naktadéw inwestycyjnych (szczegdlnie w budownictwie) lub zastosowania instrumentéw
polityki gospodarczej panistwa negatywnie wptywajacych na pozycje rynkowga grupy kapitatowej emitenta, realizowane

przez niego wyniki finansowe mogg ulec ostabieniu.
14.5.2. Ryzyko fluktuacji cen wyrobéw stalowych

Wyroby stalowe ciagle podlegajg wahaniom cenowym. Istnieje ryzyko, iz cena sprzedazy w danym okresie bedzie nizsza niz
cena zakupu danego produktu. By zniwelowac to ryzyko, emitent stara sie podpisywac z dostawcami kontrakty zawierajgce
klauzule ,ochrony ceny”, ktéra zapewnia obnizke przez producenta ceny dostarczonego towaru, znajdujacego sie w
magazynie grupy emitenta i jego podmiotéw. Niestety nie zawsze jest to mozliwe, dlatego w celu redukcji ryzyka
zwigzanego z potencjalnymi stratami wynikajgcymi ze spadku cen rynkowych stanéw magazynowych, emitent stale
kontroluje stan zapasow, zwieksza ich rotacje oraz uwzglednia to ryzyko przy negocjacjach kontraktéw z dostawcami.
Gwattowne spadki cen na rynku mogg prowadzi¢ do spadkdéw osigganych marz przez grupe kapitatowa emitenta, a co za

tym idzie spadku wypracowanego zysku netto.
14.5.3. Ryzyko zwigzane ze zmianami kurséw walutowych

Dla czesci transakcji zawieranych przez grupe emitenta walutg bazowa jest waluta inna niz polski ztoty. Niesie to za soba
ryzyko powstania ujemnych réznic kursowych i w efekcie strat przy rozliczaniu tych transakcji spowodowanych
niekorzystng dla emitenta zmiang rynkowych kurséw walutowych. Grupa emitenta stara sie zabezpieczy¢ przed tymi
zmianami korzystajac, w zaleznosci od tendencji ksztattowania sie kurséw na rynku i przewidywan w tym zakresie, z

prostych terminowych instrumentéw zabezpieczajgcych kurs dla zawartych juz transakcji.
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14.5.4. Ryzyko zwigzane ze zmiang tendencji rynkowych

Zmiana popytu na wyroby stalowe przetozytaby sie bezposrednio na wartos¢ sprzedazy grupy kapitatowej emitenta,
natomiast zmiana (spadek) cen wyrobéw stalowych odbitby sie negatywnie na osigganych wynikach finansowych. Istnieje
rowniez ryzyko, iz krajowi producenci wyrobéw hutniczych (krajowe huty to gtéwni dostawcy do podmiotéw z grupy
emitenta) ograniczg ilo$¢ produkcji lub bedg zwieksza¢é moce produkcyjne wolniej niz wzrost popytu, co przetozy sie na

ograniczone mozliwosci grupy kapitatowej emitenta w realizacji sprzedazy.
14.5.5. Ryzyko zwigzane ze zmianami regulacji prawnych

Regulacje prawne w Polsce zmieniajg sie bardzo czesto. Pewne zagrozenie mogg wiec stanowi¢ zmiany przepisow prawa
lub rézne jego interpretacje. Dotyczy to m.in. uregulowan i interpretacji przepisow podatkowych, uregulowan dotyczacych
prawa handlowego, przepisow prawa pracy i ubezpieczen spotecznych. Kazda zmiana przepiséw moze wywotaé negatywne
skutki dla funkcjonowania emitenta i podmiotéw z jego grupy — spowodowaé wzrost kosztéw dziatalnosci i wptyngé na
wyniki finansowe oraz powodowac¢ trudnosci w ocenie rezultatéw przysztych zdarzen czy decyzji. Prawo polskie wcigz
znajduje sie w okresie dostosowawczym, zwigzanym z przystgpieniem Polski do Unii Europejskiej. Zwigzane z tym zmiany
przepisow prawa mogg mie¢ wptyw na otoczenie prawne dziatalnosSci gospodarczej, w tym takze spotek z Grupy
Kapitatowej emitenta. Wejscie w zycie nowych regulacji prawnych moze wigza¢ sie miedzy innymi z problemami
interpretacyjnymi, niekonsekwentnym orzecznictwem sgdow oraz niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez

organy administracji publicznej (w tym podatkowe).

Dodatkowo polski system podatkowy charakteryzuje sie stosunkowo duza niestabilnoscig. Cze$¢ przepisow podatkowych
nie zostato sformutowanych w sposdb dostatecznie precyzyjny i brak jest ich jednoznacznej wyktadni. Przedsiebiorstwa
dziatajgce w Polsce sg zatem narazone na pojawianie sie zastrzezen ze strony organéw podatkowych. Istnieje zatem ryzyko,
iz pomimo stosowania przez emitenta aktualnych wyktadni przepisdw podatkowych, organy skarbowe mogg przyjaé

odmienng interpretacje.

Ponadto, wobec zapowiadanej od wielu lat gruntownej reformy zmieniajacej system podatkowy istnieje ryzyko, ze
wprowadzenie nowych regulacji moze mie¢ negatywny wpltyw na prowadzenie dziatalnosci gospodarczej. Jednoczesnie,
istnieje ryzyko, iz zmiany przepiséw podatkowych wprowadzane w dalszej lub blizszej przysztosci moga opieraé sie na

rozwigzaniach, ktére spowodujg wzrost obcigzen podatkowych podmiotéw z grupy kapitatowej emitenta.
14.5.6. Ryzyko wynikajace ze wzrostu konkurencji

Rynek dystrybucji wyrobdw stalowych jak réwniez produkcji zbrojern budowlanych i konstrukcji stalowych cechuje wysoki
poziom konkurencyjnosci. Z drugiej strony, jest to rynek bardzo rozdrobniony, ktéry najprawdopodobniej przejdzie
intensywny proces konsolidacji, w ramach ktérego powstanie kilka duzych dystrybutorow o ogdlnokrajowe] sieci
dystrybucyjnej. Podmioty te uzyskajg szereg przewag konkurencyjnych nad matymi i srednimi dystrybutorami, w tym

przede wszystkim silniejszg pozycje negocjacyjng z dostawcami oraz mozliwos¢ obstugi duzych zamoéwien.

Emitent aktywnie uczestniczy w procesie konsolidacji, ktéry jest wpisany w jego historie. Konsorcjum Stali S.A. po realizacji
w 2008 r. fuzji z firma Bodeko Sp. z 0.0. jest jednym najwiekszych dystrybutorow wyrobdéw stalowych w kraju. Proces
dalszej konsolidacji rynku byt kontynuowany przez emitenta w 2009 r. poprzez przejecie spétki Polcynk Sp. z 0.0. W

kolejnych latach emitent nie wyklucza kontynuowania procesu konsolidacji rynku dystrybutoréw wyrobdw stalowych.

Jednakze, istnieje ryzyko, iz firmy konkurencyjne w ramach fuzji, przeje¢ lub wzrostu organicznego stworzg wieksze

organizacje niz organizacja emitenta, co pomniejszy jego przewage konkurencyjna.
14.5.7. Ryzyko zmiany polityki handlowej hut

Emitent jest hurtowym dystrybutorem sprzedazy wyrobdw stalowych, czyli petni role posrednika pomiedzy hutami, a
odbiorcami korncowymi. Niekorzystna zmiana polityki sprzedazy hut, np. przejscie na dostawy bezposrednie do odbiorcéow
koricowych, budowa wtasnych centréw serwisowych (a wiec oferowanie przez huty w ramach sprzedazy bezposredniej
ustug dodanych jak kompletacja i konfekcjonowanie) lub zmiana polityki cenowej, moze negatywnie wptyna¢ na dziatalnos¢

emitenta i jego grupy kapitatowe;j.
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14.5.8. Ryzyko ograniczenia dostepu do Zrédet finansowania dziatalnosci oraz ryzyko wzrostu
koszow finansowania

Spotki z grupy kapitalowej emitenta skazane sg m.in. na korzystanie z zewnetrznych Zrédet finansowania swojej
dziatalnosci. Dostawcami kapitatu pozyczkowego sg banki. Biorgc pod uwage doswiadczenia z kryzysu lat 2008-2009
istnieje ryzyko, ze banki patrzac przez pryzmat ryzyka branz, w obszarze ktérych prowadzi swa dziatalno$¢ emitent,

ogranicza zrédta finansowania dla emitenta lub znaczgco zwiekszajg jego koszty.

Ograniczenia kapitatu kredytowego dla firm z szeroko rozumianego sektora inwestycyjnego réwniez moze negatywnie
wptyngé na sytuacje finansowa grupy kapitatowej emitenta, gdyz ograniczenie inwestycji na skutek braku mozliwosci ich

sfinansowania moze mie¢ wptyw na spadek sprzedazy grupy kapitatowej emitenta.

Koszt kredytow, z ktorych korzystaja podmioty z grupy emitenta oparty jest na zmiennej stopie procentowej, ktora
powigzana jest ze stawka WIBOR i powiekszona o statg marze banku. Wzrost rynkowych stép procentowych moze wptynac

na wzrost kosztéw finansowania dziatalnosci grupy kapitatowej emitenta.
14.6. Czynniki ryzyka zwigzane z rynkiem kapitatowym
14.6.1. Ryzyko zawieszenia notowan

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

® nawniosek emitenta,

e jezeliuzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu,

e jezeli emitent narusza przepisy obowigzujgce na GPW.

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

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

wydaniem takiej decyzji zasiega opinii GPW.
14.6.2. Ryzyko wykluczenia akcji z obrotu gietdowego

Na podstawie § 31 ust. 2 Regulaminu GPW, Zarzad Gietdy moze wykluczy¢ akcje Spotki z obrotu gietdowego:

o jezeli akcje przestaty spetniaé¢ inny warunek dopuszczenia ich do obrotu gietdowego, niz nieograniczona

zbywalnosc¢,
e jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujace na gietdzie,
. na wniosek emitenta,

e wskutek ogtoszenia upadtosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o ogtoszenie

upadtosci z powodu braku srodkéw w majatku emitenta na zaspokojenie kosztéw postepowania,
e jezeliuzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu,
e wskutek podjecia decyzji o potaczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu,

e jezeli w ciggu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano zadnych transakcji gietdowych akcjami emitenta,
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e wskutek podjecia przez emitenta dziatalnosci, zakazanej przez obowigzujace przepisy prawa,
e wskutek otwarcia likwidacji emitenta.
Wykluczenie akcji emitenta z obrotu gietdowego ograniczytoby swobode w zbywaniu akcji przez ich wtascicieli.

14.6.3. Ryzyko struktury akcjonariatu

Duza koncentracja posiadania akcji Spétki przez kilku gtéwnych akcjonariuszy powoduje, ze Inwestorzy powinny braé¢ pod

uwage mozliwos¢ porozumienia sie tych akcjonariuszy co do wspdlnego dziatania.
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15. PODPISY

PODPISY WSZYSTKICH CZLONKOW ZARZADU EMITENTA

data Imie i Nazwisko Stanowisko/Funkcja Podpis
23.08.2013 . Robert Wojdyna Prezes Zarzadu
23.08.2013 . Janusz Koclega Wiceprezes Zarzadu
23.08.2013r. Ireneusz Dembowski Cztonek Zarzadu
23.08.2013r. Marek Skwarski Cztonek Zarzadu
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