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1. Informacje podstawowe o spotce dominujacej Konsorcjum Stali S.A. oraz grupie kapitatowej

Nazwa: Konsorcjum Stali Spétka 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 Sagdowego; wpis
pod nr 0000279883; wpis dokonany dnia 02.05.2007 r.

Forma prawna: Spotka Akcyjna

Regon: 001333637

KONSORCJUM STALI S.A. jest jednym z najbardziej liczacych sie w Polsce dystrybutoréw wyrobow 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 dystrybutorow wyrobow hutniczych taczac pod swoim szyldem w 2000 r. dziatalnos$¢ hurtowni
wyrobow hutniczych: Stalko, Stalhurt i Budo-Market. taczac doswiadczenie, rynki zbytu i bazy handlowe tych trzech firm
Konsorcjum Stali stato sie jedng z najwiekszych firm handlujacych 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 dziatalnos¢ na rynku dystrybucji i przetwérstwa wyrobdw hutniczych ze stali zwyktych.
Dziatalno$¢ handlowa, w ktdrej 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 spétkg Bodeko Sp. z 0.0., ktére nastapito 1 lipca 2008 r. znaczaco wzrosta na mapie Polski ilos¢
oddziatéw handlowych i zaktadéw produkcyjnych nalezacych do Spétki — z czterech do dziesieciu zwiekszyta sie ilos¢

oddziatéw handlowych oraz z dwdch do pieciu zwiekszyta sie ilos¢ zaktaddéw produkcyjnych.

Dziatalno$¢ 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 s3 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 znajduje sie zaktad produkujgcy

konstrukcje ze stali.

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

zbrojen budowlanych.
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Kalendarium najwazniejszych wydarzen w historii Spotki:

24 czerwca 1999 r.

grudzien 2000 r.

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.
1 lipca 2008 r.

I kw. 2008 r.

30 lipca 2009 r.

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

marzec 2012 r.

rozpoczecie dziatalnosci handlu wyrobami hutniczymi pod firmg Konsorcjum Stali

Sp.zo0.0,;

zakup nieruchomosci w Ursusie, gdzie znajduje sie Oddziat Handlowy i Zaktad Produkcyjny

oraz do maja 2007 miescita sie siedziba Spotki;

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 ktorej akcjonariusze Konsorcjum Stali S.A.
i wspdlnicy Bodeko sp. z 0.0. postanowili dokonac potgczenia obu podmiotéw na zasadzie
przejecia Bodeko Sp. z o.0. jako spétki 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 srodkéw
pozyskanych w debiucie gietdowym; na nieruchomosci tej powstat kolejny oddziat Spétki;
debiut na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.;

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

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

otwarcie oddziatu handlowego spétki zlokalizowanego w Radomiu;

otwarcie oddziatu handlowego zlokalizowanego w Rzeszowie;

otwarcie oddziatu handlowego zlokalizowanego w Markach koto Warszawy;
przeniesienie dotychczasowego oddziatu handlowego w Sepdlnie Krajeriskim do Chojnic;

otwarcie nowoczesnego serwis centrum - zaktadu przetwdrstwa blach w Krakowie;

Struktura grupy kapitatowej emitenta — informacja o spétkach objetych konsolidacjg

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 nastepujgce 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.
—  KS Serwis Sp. z 0.0. - 100% udziatéw nalezy do Konsorcjum Stali S.A.

Polcynk Sp. z 0.0. z/s w Radomiu to $redniej wielkosci 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. wchodzili:

= Bogdan Parszewski — Prezes Zarzadu

Wybrane dane finansowe Polcynk Sp. z 0.0. ze sprawozdan za | potrocze 2013 i 2014 r. oraz za caty rok 2013 r.

Ip. pozycja 30.06.2014 r. 30.06.2013 r. 31.12.2013 .

1 Przychody ze sprzedazy 5794 3281 7 758
2 Zysk ze sprzedazy 232 -684 -596
3 Zysk z dziatalnosci operacyjnej 241 -685 -597
4 Zysk netto 244 -655 -529
5 Aktywa trwate 1297 1590 1452
6 Aktywa obrotowe 4698 4236 4129
w tym: - zapasy 2144 2 346 2332

- naleznosci 2219 1574 1321

- Srodki pieniezne 10 12 196

7 Kapitat wtasne 4 636 4267 4394
8 Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 1359 1558 1187
w tym: - zobowigzania krétkoterminowe 1359 1558 1187

9 Aktywa razem 5995 5825 5581

Sprawozdania finansowe Polcynk Sp. z 0.0. konsolidowane sg z Konsorcjum Stali S.A. metodg petna. 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 Kapitatowe] zostaty w catosci wytgczone.

KS Serwis Sp. z 0.0. — dnia 10.05.2011 r. Konsorcjum Stali S.A. kupito 100 udziatéw w spétce 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. Spotka ta nie prowadzi aktywnej dziatalnosci operacyjne;j.

RBS STAL Sp. z 0.0 Na dzier 31.12.2013 emitent posiadat rowniez 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 wspdtzaleznej. RBS Stal Sp. z 0.0. zajmuje sie produkcja prefabrykowanych
zbrojen budowlanych. Wyniki tej spotki konsolidujg sie w sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej

Konsorcjum Stali S.A. metoda praw wtasnosci.

RBS Stal Sp. z 0.0. osiggnat w | pdtroczu 2014 r. zysk na poziomie 298 tys. zt, co w przeliczeniu na udziaty emitenta zwieksza

jego zysk skonsolidowany o 99,3 tys. zt.

Rok 2013 r. RBS Stal Sp. z 0. o zakonczyt zyskiem na poziomie 41,2 tys. zt, co w przeliczeniu na udziaty emitenta zwieksza
jego zysk skonsolidowany o 13,7 tys. zt. Dla celéw konsolidacji udziat w zysku 13,7 tys. zt. zostat pomniejszony o 13,8 tys.
zt.  w wyniku eliminacji wyptaconej dla Zarzadu premii z zysku za 2012 r. w wysokosci 13,8 tys. zt. Wynik Grupy
Kapitatowe] zostat zatem pomniejszony o 0,1 tys. zt.

Konsorcjum Stali S.A. posiada takze 20% udziatéw w spdtce Unia Stalowa Sp. z 0.0. Na dzierl publikacji niniejszego raportu
okresowego wspolnikami tej spotki oprécz Konsorcjum Stali S.A. sa:

—  Bogdan Wiecek prowadzacy dziatalnos¢ gospodarczg pod firma Wiecek Bogdan BUDMAT ul. Otolirska 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-Srédmieécia 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 Sadowego pod
numerem 0000145082, postugujaca sie numerami: NIP 8481639865, REGON 511322350,

—  Sambud -2 K. Stepak i Wspdlnicy Spotka Jawna z siedzibg w Krakowie (30-969) przy ul. towinskiego 9, wpisang do
Rejestru Przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Krakowa-Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000034146, postugujaca sie numerami: NIP
6780101380, REGON 350570143. Objecie nowych 50 udziatéw o wartosci nominalnej 1 tys. zt. w listopadzie 2013
r. Udziaty zostaty objete za 200 tys. zt , a nadwyzka nad ich wartoscia nominalng w wysokosci 150 tys. zt
przeznaczona na kapitat zapasowy.

Cztonkami Zarzadu tej spotki nie s3 osoby zwigzane z emitentem. Cztonkiem Rady Nadzorczej jest p. Ireneusz Dembowski,
Cztonek Zarzadu Konsorcjum Stali S.A. Kapitat zaktadowy spétki wynosi na dzien publikacji niniejszego sprawozdania
250.000 zt i kazdy z pieciu udziatowcdw ma po réwng ilos¢ udziatéw i gtoséw. Unia Stalowa zostata zawigzana w celu
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej w zakresie sprzedazy hurtowej metali i rud metali oraz dziatalnosci wspomagajacej
prowadzenie dziatalnosci gospodarczej. Spdtka ta jest podmiotem petnigcym funkcje grupy zakupowej dla swoich
udziatowcéw. Pomiedzy Emitentem a pozostatymi udziatowcami nie istniejg zadne powigzania w zakresie kapitatowym.
Brak réwniez powigzan pomiedzy osobami zarzadzajgcymi Emitentem a osobami zarzagdzajgcymi pozostatymi Wspdlnikami.
Wyniki tej spotki konsolidujg sie w sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej Konsorcjum Stali S.A. metoda praw

wtasnosci.

Unia Stalowa Sp. z 0.0. w | pdtroczu 2014 r. osiggneta zysk na poziomie 57 tys. zt. co w przeliczeniu na posiadane udziaty

zwieksza wynik emitenta 0 11,3 tys. zt.

Unia Stalowa Sp. z 0.0. za rok 2013 wykazata strate za w wysokos$ci 242 tys. zt co w przeliczeniu na posiadane na dzien

31.12.2013 r. udziaty emitenta zmniejsza jego zysk o 48 tys. zt.
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2. Wiadze spétki dominujacej na dzien sporzadzenia sprawozdania

Na dzier sporzadzenia sprawozdania finansowego i na dziern 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 2014 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

=  Mieczystaw Macigzek — Cztonek Rady Nadzorczej

= Jan Walenty Pilarczyk — Cztonek Rady Nadzorczej

W roku | pétroczu 2014 r. i do daty publikacji niniejszego raportu nie nastapity zmiany w Radzie Nadzorczej Konsorcjum
Stali S.A.

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

W okresie, za ktory sporzadzono raport okresowy nie wystgpito potaczenie 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 dzien przekazania raportu nastepujacy akcjonariusze posiadali co
najmniej 5% gtoséw na walnym zgromadzeniu emitenta:

% gtoséw na
% w kapitale &
Walnym
, zaktadowym .
S % gtoséw na Zgromadzeniu
ilos¢ X bez o
. S . . . % w kapitale Walnym . Spotki bez
nazwisko i imie/firma akcjonariusza posiadanych . uwzgledniania .
N zaktadowym  Zgromadzeniu - uwzgledniania
akgji [szt.] e akcji wtasnych »
Spotki . X akcji wtasnych
w posiadaniu . .
. w posiadaniu
emitenta )
emitenta
Borysiewicz Krystyna 816 980 13,85% 13,85% 14,97% 14,97%
TFI Allianz (wraz z Allianz Platinum FIZ) 546 977 9,27% 9,27% 10,02% 10,02%
Aviva OFE 506 299 8,59% 8,59% 9,28% 9,28%

Strona 7 z 37



KONSORCJUM STALI S.A. Potroczne sprawozdanie z dziatalnosci grupy emitenta
za okres od 1 stycznia 2014 do 30 czerwca 2014 roku

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

o .
% w kapitale % gloséw na
Walnym
, zaktadowym .
logé % gtoséw na bez Zgromadzeniu
. S . . . % w kapitale Walnym . Spotki bez
nazwisko i imie/firma akcjonariusza posiadanych . uwzgledniania o
" zaktadowym  Zgromadzeniu - uwzgledniania
akgji [szt.] L akcji wtasnych N
Spotki . . akcji wiasnych
w posiadaniu . .
. w posiadaniu
emitenta .
emitenta
Dembowska Katarzyna 473 980 8,04% 8,04% 8,69% 8,69%
Koclega Janusz 363 283 6,16% 6,16% 6,66% 6,66%
Dembowska Barbara 343 000 5,82% 5,82% 6,29% 6,29%
Konsorcjum Stali S.A. zakup w ramach operacji buy back 440 558 7,47% 7,47%

Jak wynika z powyzszego zestawienia akcjonariusze posiadajacy akcje dajace powyzej 5% gtoséw na WZA byli w posiadaniu
3 050 519 sztuk akcji co stanowito 55,9% udziatu w kapitale zaktadowym. Nie uwzgledniono w tej ilosci akcji wtasnych
posiadanych przez emitenta.

W punkcie 5 tego raportu przedstawiono operacje zwigzane z akcjami emitenta dokonane w ciggu ostatnich miesiecy
przeprowadzone przez najwiekszych dotychczasowych jego akcjonariuszy.

5. Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace i
nadzorujgce emitenta

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

% ogdlnej liczby
Liczba akCle:Ii’I(:s;w na
Imie i Nazwisko/Nazwa Akcjonariusza Funkcja posiadanych Y
akdii Zgromadz. oraz
1 udziat w kapitale
zaktadowym

Robert Wojdyna Prezes Zarzadu 168 000 2,85%
Janusz Koclega Wiceprezes Zarzadu 363 283 6,16%
Ireneusz Dembowski wraz z matzonka Cztonek Zarzadu 343 000 5,82%
Marek Skwarski Cztonek Zarzadu 168 000 2,85%
Tadeusz Borysiewicz wraz z matzonka Przewodniczacy Rady Nadzorczej 816 980 13,85%
Jerzy Wojdyna Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej 180 000 3,05%

Zmiany w posiadaniu akcji przez osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce

Informacja o transakcjach oséb wchodzacych w sktad organu zarzadzajacego oraz zmianie procentowego udziatu w
kapitale zaktadowym i udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw

Zarzad Konsorcjum Stali S.A. w raporcie biezgcym nr 34/2013 poinformowat o umowie darowizny, ktérej przedmiotem byty
akcje jednego z gtéwnych akcjonariuszy Konsorcjum Stali S.A. i jednoczes$nie jej wiceprezesa p. Janusza Koclegi. Stosowne
zawiadomienie, ktore wptyneto do spétki informuje o zawarciu w dniu 25.10.2013 r. przez p. Janusza Koclege z cztonkami
najblizszej rodziny dwoéch umoéw darowizny akcji emitenta. Wskazane umowy darowizny zostaty zawarte poza rynkiem
regulowanym i dotyczyty 260.000 akcji Emitenta kazda z nich tj. tacznie 520.000 akcji Emitenta. Osoby obdarowane nie
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wyrazity zgody na publikacje danych osobowych. Przed darowaniem akcji emitenta Zawiadamiajgcy posiadat 883.283 akcji
Emitenta, stanowigcych 14,98 % kapitatu zaktadowego i uprawniajgcych do 883.283 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, co
stanowito 14,98 % ogodlnej liczby gtosow. Obecnie Zawiadamiajgcy posiada 363.283 akcji Emitenta stanowigcych 6,16 %
kapitatu zaktadowego Spétki i uprawniajgcych do 363.283 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 6,16 % ogdlnej
liczby gtoséw. Z zawiadomienia wynika réwniez , iz Zawiadamiajgcy oraz cztonkowie jego rodziny, o ktérych mowa w art. 87
ust. 4 ustawy o ofercie, posiadajg na dzien dzisiejszy tacznie 884.333 akcji Emitenta i tylez samo gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu, co stanowi 14,99 % kapitatu zaktadowego Spoétki i 14,99 % ogdlnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu.

Zawiadamiajgcy nie wskazat podmiotéw od Niego zaleznych posiadajgcych akcje Emitenta.

W raporcie biezacym nr 8/2014 z dnia 11.02.2014 r. emitent poinformowat o zawarciu dwéch umoéw darowizny akcji
Emitenta miedzy Markiem Skwarskim — Cztonkiem Zarzadu Konsorcjum Stali S.A. (dalej ,,Zawiadamiajacy”) oraz cztonkami
najblizszej jego rodziny.

Zgodnie z trescia zawiadomienia otrzymanego przez spdtke wyzej wskazane umowy darowizny zostaty zawarte poza
rynkiem regulowanym i dotyczyty 116.100 akcji Emitenta kazda z nich tj. tacznie 232.200 akcji Emitenta. Osoby
obdarowane nie wyrazity zgody na publikacje danych osobowych.

Przed darowaniem akcji Emitenta Zawiadamiajacy posiadat 400.200 akcji Emitenta, stanowigcych 6,79 % kapitatu

zaktadowego i uprawniajacych do 400.200 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, co stanowito 6,79 % ogdlnej liczby gtosow.

Obecnie Zawiadamiajgcy posiada 168.000 akcji Emitenta stanowigcych 2,84 % kapitatu zaktadowego Spotki i

uprawniajacych do 168.000 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 2,84 % ogolnej liczby gtoséw.

Z zawiadomienia wynika rowniez, iz Zawiadamiajacy oraz cztonkowie jego rodziny, o ktérych mowa w art. 87 ust. 4 ustawy
o ofercie, posiadajg na dzien dzisiejszy tgcznie 1.020.000 akcji Emitenta i tylez samo gtosow na Walnym Zgromadzeniu, co

stanowi 17,29 % kapitatu zaktadowego Spotkii 17,29 % ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Zawiadamiajacy nie wskazat podmiotdw od Niego zaleznych posiadajacych akcje Emitenta.

W raporcie biezacym nr 27/2014 z dnia 27.06.2014 r. emitent poinformowat o zawarciu dwéch uméw darowizny akcji
Emitenta miedzy Robertem Wojdyng — Prezesem Zarzadu Konsorcjum Stali S.A. (dalej ,,Zawiadamiajgcy”) oraz cztonkami
najblizszej jego rodziny.

Zgodnie z trescia zawiadomienia otrzymanego przez spétke wyzej wskazane umowy darowizny zostaty zawarte poza
rynkiem regulowanym i dotyczyty 116.100 akcji Emitenta kazda z nich tj. facznie 232.200 akcji Emitenta. Osoby
obdarowane nie wyrazity zgody na publikacje danych osobowych. Przed darowaniem akcji Emitenta Zawiadamiajacy
posiadat 400.200 akcji Emitenta, stanowigcych 6,79% kapitatu zaktadowego i uprawniajgcych do 400.200 gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu, co stanowito 6,79% ogodlne;j liczby gtoséw. Obecnie Zawiadamiajgcy posiada 168.000 akcji Emitenta
stanowigcych 2,84% kapitatu zaktadowego Spétki i uprawniajgcych do 168.000 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, co
stanowi 2,84% ogdlnej liczby gtoséw. Z zawiadomienia wynika réwniez, iz Zawiadamiajacy oraz cztonkowie jego rodziny, o
ktérych mowa w art. 87 ust. 4 ustawy o ofercie, posiadajg na dzien dzisiejszy tacznie 788.060 akcji Spotki reprezentujacych
13,36% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Zawiadamiajgcy nie wskazat podmiotéw od Niego zaleznych

posiadajgce akcje Emitenta.

W raporcie biezagcym 28/2014 z dnia 27.06.2014 r. emitent poinformowat, iz do spétki wptyneto od Marka Skwarskiego —
Cztonka Zarzadu (dalej ,Zawiadamiajacy”) zawiadomienie o zawarciu przez jego szwagra Roberta Wojdyne z cztonkami
najblizszej rodziny dwéch umoéw darowizny akcji Emitenta. Zgodnie z trescig zawiadomienia z dnia 27 czerwca 2014 r. wyzej
wskazane umowy darowizny zostaty zawarte w dniu 27 czerwca 2014 r. poza rynkiem regulowanym i dotyczyty 116.100
akcji Emitenta kazda z nich tj. facznie 232.200 akcji Emitenta. Z zawiadomienia wynika, iz Zawiadamiajgcy oraz cztonkowie
jego rodziny, o ktérych mowa w art. 87 ust. 4 ustawy o ofercie, przed darowaniem akcji Emitenta posiadali facznie
1.020.000 akcji Emitenta i tylez samo gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 17,29% kapitatu zaktadowego Spotki i

17,29% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Obecnie Zawiadamiajacy oraz cztonkowie jego rodziny, o ktérych
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mowa w art. 87 ust. 4 ustawy o ofercie posiadajg facznie 787.800 sztuk akcji reprezentujgcych 13,36% ogdlnej liczby gtosow

i kapitatu zaktadowego w Spétce. Zawiadamiajacy nie wskazat podmiotdw od Niego zaleznych posiadajace akcje Emitenta.

W raporcie biezacym nr 30/2014 z dnia 21.07.2014 r. emitent poinformowat, o zawarciu umowy darowizny akcji Emitenta
miedzy Barbarg Dembowska jako darczynca a Katarzyng Dembowska jako obdarowang. Pani Barbara Dembowska jest zong
a pani Katarzyna Dembowska cdrka pana Ireneusza Dembowskiego, ktéry petni w Konsorcjum Stali S.A. funkcje Cztonka

Zarzadu.

Umowa darowizny dotyczy 473.980 akcji Spétki reprezentujacych 8,04 % ogodlnej liczby gtoséw Emitenta. W zwigzku z
powyzszym na dzien dzisiejszy posiadany przez Barbare Dembowska udziat w ogdlnej liczbie gtoséw ulegt zmniejszeniu z
816.980 akcji reprezentujacych 13,85 % ogodlnej liczby gtosow i kapitatu zaktadowego do 343.000 akcji reprezentujgcych
5,82 % ogdlnej liczby gtoséw i kapitatu zaktadowego w Spotce. Z kolei w przypadku Katarzyny Dembowskiej, ktora nie
posiadata wczesniej akcji Emitenta, udziat w ogdlnej liczbie gtoséw ulegt zwiekszeniu do 473.980 akcji Spotki
reprezentujacych 8,04 % ogodlnej liczby gtoséw i kapitatu zaktadowego Emitenta. Z zawiadomienia wynika réwniez, iz
Barbara Dembowska oraz Katarzyna Dembowska wspdlnie posiadaja 816.980 akcji reprezentujgcych 13,85 % ogdlnej liczby
gtosow i kapitatu zaktadowego Emitenta. W zawiadomieniach nie wskazano innych podmiotéw zaleznych od

zawiadamiajgcych posiadajgcych akcje Emitenta.

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

Omoéwienie wypracowanych wynikow finansowych:

Na poziomie skonsolidowanych wynikéw grupy kapitatowej przychody ze sprzedazy w | pdtroczu 2014 r. wyniosty
531 433 tys. zt. W analogicznym okresie roku 2013 Grupa osiggneta przychody na poziomie 448 934 tys. zt. Oznacza to, ze
przychody ze sprzedazy byty wyisze o 18,4% przy porédwnaniu pétrocza 2014 do pétrocza 2013 r. Grupa kapitatowa
odnotowata wzrosty sprzedazy przychodéw zaréwno w obszarze handlu hurtowego stalg — tu wzrost wynidst 59 542 tys. zt

tj. 21,6%, jak i przychoddéw w obszarze sprzedazy wtasnych wyrobéw — wzrosty one 0 22 957 tys. zt, tj. 0 13,3%.

Efektem tego byta réwniez znaczaca poprawa wypracowanych zyskéow w | pétroczu 2014 roku w stosunku do tych
uzyskanych w | pétroczu 2013 roku. O ile w pierwszych szesciu miesigcach 2013 r. Grupa Kapitatowa emitenta poniosta
strate na poziomie 718 tys. zt netto, to juz w | pétrocze 2014 r. zakonczyto sie catkiem przyzwoitym zyskiem w wysokosci
7 257 tys. zt netto.

Poréwnanie skonsolidowanych wynikéw pétrocznych za poszczegdlne okresy roku 2014 i 2013 przedstawiono w

ponizszych zestawieniach:

a) Zyskownos¢ brutto na sprzedazy w | pétroczu 2014 r. w poréwnaniu do analogicznego okresu roku 2013 — dane ze

skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat

za okres za okres Zmiana zmiana
POZYCJA SKONSOLIDOWANEGO 01.01.2014 - 01.01.2013 - miedzy miedzy
RACHUNKU ZYSKOW I STRAT  w tys. zt 30.06.2014 30.06.2013 201422013 r. 2014a2013r.
[tys. z1] [%]
Przychody netto ze sprzedazy produktéw i ustug, towarow i
materiatow 531433 448 934 82 499 18,4%
Koszty sprzedanych produktow, towaréw i materiatéw, w tym: 496 831 426 000 70831 16,6%
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 34 602 22934 11 668 50,9%
Zyskownos¢ brutto na sprzedazy [%] 6,5% 5,1%
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b) poréwnanie zyskdw mierzonych na poziomie zysku netto, EBIT i EBITDA — dane ze skonsolidowanego rachunku

zyskow i strat

. zmiana
" zmiana iedzy
T 6ES za okres mieds mie
POZYCJA SKONSOLIDOWANEGO 01012014 - 01.01.2013 - edzy 2014 3 2013
RACHUNKU ZYSKOW I STRAT  w tys. zt 2014 a 2013
30.06.2014 30.06.2013 r.
r. [tys. zt]
[%]
Zysk (strata) netto (w tys. zt) 7 257 -718 7975 -1110,7%
wsk. rentownosci netto [%] 1,4% -0,2%
EBIT (w tys. z1) 11051 1893 9158 483,8%
wsk. rentownosci EBIT [%] 2,1% 0,4%
EBITDA (w tys. zt) 14 538 5276 9262 175,5%
wsk. rentownosci EBITDA [%] 2,7% 1,2%

Istotne umowy handlowe zawarte w okresie sprawozdawczym:

Istotne umowy z instytucjami finansowymi zawarte w okresie sprawozdawczym

W raporcie biezacym nr 1/2014 z dnia 14.01.2014 r. emitent poinformowat, ze w dniu 13 stycznia 2014 r. podpisat z
Bankiem Millennium S.A. z siedzibg w Warszawie umowy faktoringu odwrotnego (dalej Umowa) oraz aneksu do umowy o
kredyt w rachunku biezgcym (dalej Aneks) przewidujgcych taczny limit kredytowy dla Emitenta w wysokosci 45 min zt

(czterdziesci pie¢ miliondw ztotych).

W ramach Umowy Bank udzielit finansowania do wysokosci przyznanego limitu faktoringu odwrotnego do kwoty 10 min zt
(stownie dziesie¢ milionéw ztotych) z terminem obowigzywania do 12.01.2015 r. Bankowi przystuguje prowizja
przygotowawcza liczona procentowo od kwoty limitu, prowizja za administrowanie wierzytelnosciami naliczana
procentowo od wartosci nominalnych nabywanych wierzytelnosci oraz odsetki za finansowanie liczone na bazie WIBOR 1

M powiekszonej o marze na poziomie rynkowym.

Na podstawie aneksu do umowy o kredyt w rachunku biezgcym, o ktérej Emitent informowat raportem biezgcym nr
21/2013 z dnia 23.07.2013 r., raportem biezgcym nr 17/2010 z dnia 24 czerwca 2010r., raportem biezgcym nr 31/2011 z
dnia 17 czerwca 2011r., raportem biezgcym nr 23/2012 z dnia 19 czerwca 2012 r., oraz raportem biezgcym nr 14/2013 z
dnia 22 czerwca 2013 r. Emitentowi przystuguje limit kredytu w kwocie 35 min zt (stownie: trzydziesci pie¢ miliondéw

ztotych). Na podstawie Aneksu zostat przedtuzony okres kredytowania do dnia 23 stycznia 2015r.

W celu tacznego zabezpieczenia Umowy oraz Aneksu Emitent ustanowi lub odpowiednio zmieni ustanowione wczesniej

zabezpieczenia:

a) hipoteke taczng kaucyjng do kwoty 76,5 min zt (stownie: siedemdziesigt szes¢ miliondw piecset tysiecy ztotych),

ustanowiong na nieruchomosciach Emitenta wraz z cesjg praw z umowy ubezpieczenia;

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

min (stownie: dziesie¢ miliondw) zt wraz z cesja praw z polisy ubezpieczeniowej;
¢) petnomocnictwo do rachunku bankowego;
d) oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji;
e) weksel in blanco (zabezpieczenie wytgcznie Umowy faktoringu).
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W raporcie biezagcym nr 5/2014 z dnia 28.01.2014 r. emitent poinformowat, ze w dniu 28.01.2014 otrzymat Aneks do
Umowy Wieloproduktowej nr 679/2009/00002763/00 z dnia 17 grudnia 2009 roku zawartej z ING Banki Slaski S.A. z
siedzibg w Katowicach, przy ulicy Sokolskiej 34 (dalej: Bank). O przedmiotowej Umowie Emitent informowat raportami
biezgcymi nr 55/2009 z dnia 18.12.2009r., nr 30/2010 z dnia 07.12.2010 r. oraz nr 11/2011 z dnia 24.01.2011r. oraz numer
50/2011 z dnia, 02.12.2011 r., numer 40/2012 z dnia 07.12.2012 r. oraz numer 37/2013 z dnia 6.12.2013.

Na mocy powyzszego Aneksu zmianie ulegnie tgczna suma ustanowionych na rzecz Banku hipotek do tgcznej wysokosci
aktualnego zaangazowania Banku z tytutu odnawialnego limitu wynikajgcego z Umowy Wieloproduktowej, tj. do kwoty
75.000.000 zt (siedemdziesigt pie¢ miliondw ztotych).

Zmiana obejmie hipoteki ustanowione na nastepujgcych aktywach Emitenta:

= nieruchomosci potozone w Zawierciu (o tgcznej wartosci ksiegowej 11 475 038,36 zt, na ktérych hipoteka zostanie
zwiekszona do kwoty 23.250.000 zt),
=  prawo uzytkowania wieczystego nieruchomosci potozonej w Warszawie — Rembertowie (o wartosci ksiegowej 8
468 428,43 zt, na ktérym hipoteka kaucyjna zostanie zwiekszona do kwoty 15.750.000 zt),
=  prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci potozonych w Warszawie — Ursusie (o wartosci ksiegowej 13 061
721,92 zt, na ktérych hipoteka tagczna kaucyjna zostanie zwiekszona do kwoty 36.00.000 zt).
Zawarcie Aneksu nastgpito w celu uzyskania zgody Banku na ustanowienie hipotek przymusowych na rzecz Skarbu Panstwa
w zwigzku z planowanym przez Emitenta przeksztatceniem praw uzytkowania wieczystego nieruchomosci zlokalizowanych
w Warszawie w prawo wtasnosci wraz z wnioskiem o roztozenie optat z tego tytutu na raty (z czym wigzac sie bedzie takze
obcigzenie hipotekami przymusowymi nieruchomosciach objetych przeksztatceniem). Do powstania zmian hipotek w wyzej
wskazanym zakresie niezbedny jest wpis w ksiegach wieczystych. Podstawg uznania aktywdow za aktywa o znacznej
wartosci jest wartos¢ hipoteki wieksza niz wyrazona w ztotych réwnowartosé kwoty 1 (jeden) min EUR przeliczanej wedtug

Sredniego kursu NBP, obowigzujacego w dniu powstania obowigzku informacyjnego.

W raporcie biezacym nr 17/2014 z dnia 28.04.2014 r. emitent poinformowato podpisaniu z Bankiem Polska Kasa Opieki
S.A. z siedzibg w Warszawie (dalej Bank) aneksu do umowy kredytu nieodnawialnego nr 25/2010/IMCK/KON z dnia 8
grudnia 2010 r. (dalej Umowa). Aneks zwieksza limit kredytowy dla Emitenta do wysokosci 50 min zt (pie¢dziesigt miliondw
ztotych). O przedmiotowej Umowie Emitent informowat raportami biezagcymi nr 31/2010 z dnia 08.12.2010r., nr 32/2011 z
dnia 04.07.2011 r., nr 52/2011 z dnia 28.12.2011 r., nr 27/2012 z dnia 29.06.2012 r., nr 13/2013 z dnia 19.06.2013 r. oraz
nr 41/2013 z dnia 20.12.2013 r. Aneks do umowy zostat zawarty na warunkach powszechnie stosowanych dla danego typu

umoéw. Wartos¢ limitu kredytowego przekracza 10% kapitatéw wtasnych Emitenta.

Zabezpieczenia na aktywach

W raporcie biezagcym nr 6/2014 z dnia 06.02.2014 r. emitent poinformowat, ze w dniu 5 lutego 2014 r. otrzymat
Postanowienie Sgdu Rejonowego dla m. st. Warszawy w Warszawie, Wydziat XI Gospodarczy — Rejestru Zastawéw, o
dokonaniu w dniu 27 stycznia 2014 r. wpisu zastawu rejestrowego na zbiorze rzeczy stanowigcych organizacyjng catos¢
chociazby jego sktad byt zmienny, w sktad ktérego wchodzg zapasy (stal i wyroby ze stali), przechowywane w magazynach
Emitenta. Przedmiotowy zastaw rejestrowy o najwyzszej sumie zabezpieczenia 10.000.000 zt (dziesie¢ milionéw ztotych),
zostat ustanowiony na rzecz Banku Millennium S.A. z siedzibg w Warszawie (dalej Bank) jako tgczne zabezpieczenie umowy
faktoringu odwrotnego (dalej Umowa) oraz aneksu do umowy o kredyt w rachunku biezgcym (dalej Aneks) przewidujacych
faczny limit kredytowy dla Emitenta w wysokosci 45 min zt (czterdziesci pie¢ miliondw ztotych). O Umowie i Aneksie
Emitent informowat raportem biezgcym nr 1/2014 z dnia 14 stycznia 2014r., o Aneksie Emitent informowat réwniez
raportem biezagcym nr 17/2010 z dnia 24 czerwca 2010r., raportem biezgcym nr 31/2011 z dnia 17 czerwca 2011r.,
raportem biezgcym nr 23/2012 z dnia 19 czerwca 2012 r., raportem biezgcym nr 14/2013 z dnia 22 czerwca 2013 r. oraz
raportem biezgcym nr 21/2013 z dnia 23 lipca 2013 r.

taczna wartos¢ aktywdéw objetych zastawem w ksiegach rachunkowych Emitenta wynosi 15 863 281,09 zt (pietnascie
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miliondw osiemset sze$¢dziesigt trzy tysigce dwiescie osiemdziesigt jeden i 9/100 ztotych).

Podstawg uznania przedmiotowego zastawu za aktywa o znacznej wartosci jest wieksza wartos$¢ niz wyrazona w ztotych
rownowartos¢ kwoty 1 min EUR przeliczanej wg $redniego kursu NBP, obowigzujacego w dniu powstania obowigzku

informacyjnego.

W raporcie biezacym nr 7/2014 z dnia 08.02.2014 r. emitent poinformowat ze w dniu 7 lutego 2014 r. otrzymat
Zawiadomienie Sadu Rejonowego w Chojnicach, V Wydziat Ksigg Wieczystych o dokonaniu w dniu 30 stycznia 2014 r.
zmiany wpisu na rzecz banku pod firmg Bank Millennium S.A. z siedzibg w Warszawie (dalej Bank) hipoteki umownej
facznej kaucyjnej do kwoty 76,5 min zt (stownie: siedemdziesigt szes¢ miliondw pieéset tysiecy ztotych) na aktywach
Emitenta o znacznej wartosci. O dokonaniu wpisu na rzecz Banku Emitent informowat raportem biezgcym nr 35/2013 z
dnia 16 listopada 2013 r. oraz raportem biezagcym nr 35/2013/K z dnia 18 listopada 2013 r.

Zmiana wpisu hipoteki zwigzana jest z tacznym zabezpieczeniem umowy faktoringu odwrotnego (dalej Umowa) oraz
aneksu do umowy o kredyt w rachunku biezgcym (dalej Aneks). O Umowie i Aneksie Emitent informowat raportem
biezgcym nr 1/2014 z dnia 14 stycznia 2014r., o Aneksie Emitent informowat réwniez raportem biezgcym nr 17/2010 z dnia
24 czerwca 2010r., raportem biezgcym nr 31/2011 z dnia 17 czerwca 2011r., raportem biezagcym nr 23/2012 z dnia 19
czerwca 2012 r., raportem biezacym nr 14/2013 z dnia 22 czerwca 2013 r. oraz raportem biezacym nr 21/2013 z dnia 23
lipca 2013 .

Przedmiotowa hipoteka umowna kaucyjna tgczna wspotobcigza prawo wieczystego uzytkowania nieruchomosci w
Poznaniu oraz prawo wieczystego uzytkowania gruntu i prawo wtasnosci budynkéw stanowigcych odrebng nieruchomosé
potozonych w Lublinie i Chojnicach.

Wartos¢ zobowigzania zabezpieczonego hipoteka: 45 (czterdziesci pie¢) min ztotych.

taczna wartos$¢ ewidencyjna aktywow w ksiegach Emitenta (na dzier 31.12.2013 r.): 32 466 280 zt (trzydziesci dwa miliony

czterysta szesc¢dziesiat sze$¢ tysiecy dwiescie osiemdziesigt ztotych dwiescie pieédziesigt jeden tysiecy ztotych)

Podstawg uznania aktywdéw za aktywa o znacznej wartosci jest wartosé hipoteki wieksza niz wyrazona w ztotych
rownowartos¢ kwoty 1 (jeden) min EUR przeliczanej wedtug $redniego kursu NBP, obowigzujgcego w dniu powstania

obowigzku informacyjnego.

W raporcie biezagcym nr 9/2014 z dnia 13.02.2014 r. emitent poinformowat ze w dniu 12 lutego 2014r. otrzymat
Postanowienie Sadu Rejonowego dla M. St. Warszawy w Warszawie, XI Wydziat Gospodarczy — Rejestru Zastawow z dnia
27 stycznia 2014r. o zmianie wpisu zastawu rejestrowego na s$rodkach obrotowych - zapasach towaréw (wyrobow
hutniczych) znajdujacych sie w magazynach Emitenta. Przedmiotowy zastaw zostat ustanowiony na rzecz Banku Polska

Kasa Opieki S.A. z siedzibg w Warszawie. Zmiana dotyczy:

= wartosci zbioru na konkretny dzien i zgodnie z tresciag wpisu wynosi 7 952 602,36zt wedtug stanu na dzien
17.12.2013 .

= rozszerzenia zastawu rejestrowego o jeden magazyn zapaséw towardw, ktéry przed wpisem objety byt odrebnym
zastawem rejestrowym ustanowionym na rzecz Banku Polska Kasa Opieki S.A..

Zmiana wpisu zastawu zwigzana jest z zawarciem anekséw do umoéw kredytowych, zawartych przez Emitenta z Bankiem
Polska Kasa Opieki S.A., o ktdrych Emitent informowat raportem biezagcym nr 41/2013 z dnia 20 grudnia 2013 r. tgczny limit

kredytowy, wynikajacy z umoéw, ktérych dotyczg aneksy wynosi 63 min zt.

taczna wartos¢ aktywdw objetych ww. zastawem w ksiegach rachunkowych Emitenta: wynosi 7 287 457,56 wedtug stanu
na dzien 31.12.2013 r. Podstawa uznania przedmiotowego zastawu za aktywa o znacznej wartosci jest wartos¢ wieksza niz
wyrazona w ztotych rownowartos$¢ kwoty 1 (jeden) min euro przeliczonej wedtug Sredniego kursu NBP, obowigzujgcego w

dniu powstania obowigzku informacyjnego.
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W raporcie biezacym nr 10/2014 z dnia 18.02.2014 r. emitent poinformowat, ze otrzymat zawiadomienie Sadu
Rejonowego Poznan - Stare Miasto w Poznaniu, V Wydziat Ksigg Wieczystych o dokonaniu w dniu 10 lutego 2014 r. zmiany
wpisu na rzecz banku pod firmg Bank Millennium S.A. z siedzibg w Warszawie (dalej Bank) hipoteki umownej tacznej
kaucyjnej do kwoty 6,5 min zt (stownie: siedemdziesigt szes¢ miliondw piecset tysiecy ztotych) na aktywach Emitenta o
znacznej wartosci. O dokonaniu wpisu hipoteki na rzecz Banku Emitent informowat raportem biezgcym nr 34/2011 z dnia 2
sierpnia 2011 r. Zmiana wpisu hipoteki zwigzana jest z tgcznym zabezpieczeniem: umowy factoringu odwrotnego (dalej
Umowa) oraz aneksu do umowy o kredyt w rachunku biezacym (dalej Aneks). O Umowie i Aneksie Emitent informowat
raportem biezgcym nr 1/2014 z dnia 14 stycznia 2014r., zas o Aneksie raportami biezgcymi nr 17/2010 z dnia 24 czerwca
2010r., nr 31/2011 z dnia 17 czerwca 2011r., nr 23/2012 z dnia 19 czerwca 2012 r., nr 14/2013 z dnia 22 czerwca 2013 r.
oraz nr 21/2013 z dnia 23 lipca 2013 r. Przedmiotowa hipoteka umowna kaucyjna tgczna wspotobcigza prawo wieczystego
uzytkowania nieruchomosci i wtasno$¢ budynku stanowigcego oddzielng nieruchomos$é¢ w Chojnicach oraz prawo
wieczystego uzytkowania gruntu i prawo witasnosci budynkéw stanowigcych odrebng nieruchomosé potozonych w Lublinie.
taczna wartosé ewidencyjna ww. aktywdéw w ksiegach Emitenta wynosi 32 466 280 zt (trzydziesci dwa miliony czterysta
szescdziesiagt szes¢ tysiecy dwiescie osiemdziesiat ztotych dwiescie piec¢dziesiat jeden tysiecy ztotych) co stanowi wiecej niz
10 % kapitatéw wtasnych Emitenta. Wartos¢ hipoteki jest wieksza niz wyrazona w ztotych réwnowartos¢ kwoty 1 (jeden)
min EUR przeliczanej wedtug sredniego kursu NBP, obowigzujgcego w dniu powstania obowigzku informacyjnego. Wartosc

zobowigzania zabezpieczonego hipoteka: 45 (czterdziesci pie¢) min ztotych.

W raporcie biezacym nr 11/2014 z dnia 21.02.2014 r. emitent poinformowat, ze otrzymat zawiadomienie Sadu
Rejonowego dla Warszawy - Mokotowa w Warszawie, XV Wydziat Ksigg Wieczystych o dokonaniu w dniu 11 lutego 2014 r.
zmiany wpisu na rzecz banku pod firmg ING Bank Slaski S.A. z siedzibg w Katowicach (dalej Bank) hipoteki umownej
kaucyjnej do kwoty 15 750 000 zt (stownie: pietnascie miliondw siedemset piecdziesigt tysiecy ztotych) na aktywach
Emitenta o znacznej wartosci tj. prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci w Warszawie - Rembertéw. Zmiana wpisu
hipoteki zwigzana jest z zabezpieczeniem umowy kredytu na podstawie umowy Wieloproduktowej z dnia 17 grudnia 2009
r. (dalej Umowa) oraz aneksu do Umowy (dalej Aneks). O Umowie i Aneksie Emitent informowat raportem biezgcym nr
5/2014 z dnia 28 stycznia 2014 r. O Umowie Emitent informowat raportami biezagcymi nr 55/2009 z dnia 18.12.2009r., nr
30/2010 z dnia 07.12.2010 r. oraz nr 11/2011 z dnia 24.01.2011r. oraz numer 50/2011 z dnia, 02.12.2011 r., numer
40/2012 z dnia 07.12.2012 r. oraz numer 37/2013 z dnia 6.12.2013. £3czna wartos¢ ewidencyjna ww. aktywow w ksiegach
Emitenta wynosi 8 456 777, 17 zt co stanowi wiecej niz 10 % kapitatéw wtasnych Emitenta. Wartos¢ hipoteki jest wieksza
niz wyrazona w ztotych réwnowartos¢ kwoty 1 (jeden) min EUR przeliczanej wedtug sredniego kursu NBP, obowigzujgcego

w dniu powstania obowigzku informacyjnego. Wartos$¢ zobowigzania zabezpieczonego hipoteka: 75 min ztotych.

W raporcie biezagcym nr 12/2014 z dnia 03.03.2014 r. emitent poinformowat, ze otrzymat Zawiadomienie Sadu
Rejonowego Lublin - Wschéd w Lublinie z siedzibg w Swidniku V Wydziat Ksigg Wieczystych o dokonaniu w dniu 18 lutego
2014 r. zmiany wpisu na rzecz banku pod firma Bank Millennium S.A. hipoteki umownej facznej kaucyjnej do kwoty 76,5
min zt (stownie: siedemdziesigt szes¢ milionéw piecset tysiecy ztotych) na aktywach Emitenta o znacznej wartosci. O
dokonaniu wpisu hipoteki na rzecz Banku Emitent informowat raportem biezgcym nr 39/2011 z dnia 29 wrze$nia 2011 r.
Zmiana wpisu hipoteki zwigzana jest z tacznym zabezpieczeniem: umowy faktoringu odwrotnego (dalej Umowa) oraz
aneksu do umowy o kredyt w rachunku biezagcym (dalej Aneks). O Umowie i Aneksie Emitent informowat raportem
biezagcym nr 1/2014 z dnia 14 stycznia 2014 r., zas o Aneksie raportami biezgcymi nr 17/2010 z dnia 24 czerwca 2010r., nr
31/2011 z dnia 17 czerwca 2011r., nr 23/2012 z dnia 19 czerwca 2012 r., nr 14/2013 z dnia 22 czerwca 2013 r. oraz nr
21/2013 z dnia 23 lipca 2013 r. Przedmiotowa hipoteka umowna kaucyjna taczna wspdtobcigza prawo wieczystego
uzytkowania nieruchomosci i wtasnos¢ budynku stanowigcego oddzielng nieruchomos$é¢ w Chojnicach oraz prawo
uzytkowania wieczystego nieruchomosci w Poznaniu. O wpisach dotyczacych wspdtobcigzonych hipotek Emitent
informowat kolejno w: raporcie biezgcym nr 07/2014 z 8 lutego 2014 r. i w raporcie biezgcym nr 10/2014 z dnia 18 lutego

2014 r. taczna wartos¢ ewidencyjna ww. aktywow w ksiegach Emitenta wynosi 32 466 280 zt (trzydziesci dwa miliony
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czterysta szesédziesigt szes¢ tysiecy dwiescie osiemdziesiagt ztotych dwiescie piecdziesiat jeden tysiecy ztotych) co stanowi
wiecej niz 10 % kapitatéw wtasnych Emitenta. Wartos¢ hipoteki jest wieksza niz wyrazona w ztotych réwnowartos¢ kwoty 1
(jeden) min EUR przeliczanej wedtug sredniego kursu NBP, obowigzujgcego w dniu powstania obowigzku informacyjnego.

Wartos¢ zobowigzania zabezpieczonego hipoteka: 45 (czterdziesci pie¢) min ztotych.

W raporcie biezagcym nr 13/2014 z dnia 07.03.2014 r. emitent poinformowat, Zze otrzymat Zawiadomienie Sadu
Rejonowego dla Warszawy — Mokotowa w Warszawie, XIll Wydziat Ksigg Wieczystych o dokonaniu w dniu 3 marca 2014 .
zmiany wpisu na rzecz banku pod firma ING Bank Slaski S.A. z siedzibg w Katowicach (dalej Bank) hipoteki umownej tacznej
kaucyjnej do kwoty 36 000 000 zt (stownie: trzydziesci sze$¢ miliondw ztotych) na aktywach Emitenta o znacznej wartosci tj.
prawach uzytkowania wieczystego nieruchomosci i prawach odrebnej wartosci budynkéw potozonych w Warszawie -
Ursus. Zmiana wpisu hipoteki zwigzana jest z zabezpieczeniem umowy kredytu na podstawie umowy Wieloproduktowej z
dnia 17 grudnia 2009 r. (dalej Umowa) oraz aneksu do Umowy (dalej Aneks). O Umowie i Aneksie Emitent informowat
raportem biezagcym nr 5/2014 z dnia 28 stycznia 2014 r. O Umowie Emitent informowat raportami biezgcymi nr 55/2009 z
dnia 18.12.2009r., nr 30/2010 z dnia 07.12.2010 r. oraz nr 11/2011 z dnia 24.01.2011 r. oraz numer 50/2011 z dnia,
02.12.2011 r., numer 40/2012 z dnia 07.12.2012 r. oraz numer 37/2013 z dnia 6.12.2013 r. t3czna warto$¢ ewidencyjna
ww. aktywow w ksiegach Emitenta wynosi 13 017 980,26 zt. Wartos¢ hipoteki jest wieksza niz wyrazona w ztotych
rownowartos¢ kwoty 1 (jeden) min EUR przeliczanej wedtug sredniego kursu NBP, obowigzujacego w dniu powstania
obowigzku informacyjnego. Warto$¢ zobowigzania zabezpieczonego hipoteka: 75 min ztotych.

W raporcie biezagcym nr 15/2014 z dnia 11.03.2014 r. emitent poinformowat, Zze otrzymat Zawiadomienie Sadu
Rejonowego w Zawierciu, V Wydziat Ksigg Wieczystych o dokonaniu w dniu 3 marca 2014 r. zmiany wpisu na rzecz banku
pod firma ING Bank Slaski S.A. z siedzibg w Katowicach (dalej Bank) hipoteki umownej tacznej kaucyjnej do kwoty 23 250
000 zt (stownie: dwadziescia trzy miliony dwiescie piecdziesiat tysiecy ztotych) na aktywach Emitenta o znacznej wartosci
na nieruchomosciach potozonych w Zawierciu. Zmiana wpisu hipoteki zwigzana jest z zabezpieczeniem umowy kredytu na
podstawie umowy Wieloproduktowej z dnia 17 grudnia 2009 r. (dalej Umowa) oraz aneksu do Umowy (dalej Aneks). O
Umowie i Aneksie Emitent informowat raportem biezgcym nr 5/2014 z dnia 28 stycznia 2014 r. O Umowie Emitent
informowat raportami biezagcymi nr 55/2009 z dnia 18.12.2009r., nr 30/2010 z dnia 07.12.2010 r, nr 11/2011 z dnia
24.01.2011r, numer 50/2011 z dnia, 02.12.2011 r, numer 40/2012 z dnia 07.12.2012 r. oraz numer 37/2013 z dnia
6.12.2013. taczna wartos¢ ewidencyjna ww. aktywdéw w ksiegach Emitenta wynosi 11 418 225,24 zt. Wartos¢ hipoteki jest
wieksza niz wyrazona w ztotych rownowartos¢ kwoty 1 min EUR przeliczanej wedtug sredniego kursu NBP obowigzujgcego

w dniu powstania obowigzku informacyjnego. Wartos¢ zobowigzania zabezpieczonego hipoteka: 75 min ztotych.

Umowy handlowe

W raporcie biezacym nr 3/2014 z dnia 27.01.2014 r. emitent poinformowat, ze w okresie od dnia 22 lutego 2013 r. zawart
z STRABAG Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Pruszkowie (dalej: Odbiorca), umowy dostaw zbrojen
prefabrykowanych, o facznej szacunkowej wartosci 31.794.706,15 =zt (trzydziesci jeden miliondw siedemset
dziewiecdziesigt cztery tysigce siedemset sze$é ztotych 15/100 groszy) netto. Najwieksza z zawartych uméw to Umowa
dostawy zbrojenia prefabrykowanego, o ktérej zawarciu Emitent powzigt wiadomos¢ w dniu 27 stycznia 2014 r. (dalej
Umowa).

Wartos¢ szacunkowa tej Umowy wynosi okoto 17 min zt netto.
Przewidywany termin zakoriczenia dostaw: 31.12.2014 r.
Termin ptatnosci: 30 dni od daty otrzymania przez Odbiorce prawidtowo wystawionej faktury.

Umowa zostata zawarta na warunkach powszechnie stosowanych dla danego typu umoéw. Warto$¢ zawartych umoéw z
Odbiorca przekracza 10% kapitatéw wtasnych Emitenta.
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W raporcie biezacym nr 23/2014 z dnia 19.05.2014 r. emitent poinformowat, ze w okresie od dnia 10 wrzesnia 2013 r. do
19 maja 2014 r. zawart z UNIBEP S.A. z siedzibg w Bielsku Podlaskim, przy ul. 3 Maja 19 (dalej: Odbiorca), umowy dostaw
zbrojen prefabrykowanych, o tacznej szacunkowej wartosci 23 682 000 zt (dwadziescia trzy miliony sze$éset osiemdziesiat
dwa ztote) netto. Najwieksza z zawartych uméw to Umowa dostawy zbrojen prefabrykowanych, o ktérej zawarciu Emitent
powzigt wiadomos¢ w dniu 19 maja 2014 r. Wartosc¢ szacunkowa tej Umowy wynosi ponad 11 milionéw zt netto.

Przewidywany termin zakonczenia dostaw: 30.06.2015 r. Termin ptatnosci: 30 dni od daty otrzymania przez Odbiorce
prawidtowo wystawionej faktury. Umowa zostata zawarta na warunkach powszechnie stosowanych dla danego typu
umow. Wartosé zawartych uméw z Odbiorcg przekracza 10% kapitatéw wtasnych Emitenta.

W raporcie biezacym nr 26/2014 z dnia 23.06.2014 r. emitent poinformowat, ze w dniu 23 czerwca 2014 r. podpisat
umowe o wspotpracy handlowej z Passat-Stal S.A. z siedzibg w Biatej (09-411) ul. Kordeckiego 23 (dalej: Passat-Stal).
Przedmiotem umowy jest wzajemna sprzedaz wyrobdéw hutniczych o tgcznej szacunkowej wartosci 98 256 tys. zt
(dziewiecdziesigt osiem milionéw dwiescie piecdziesigt szes$¢ tysiecy ztotych) netto. Przewidywany termin zakoriczenia
umowy: 48 miesiecy od rozpoczecia sprzedazy. Umowa wchodzi w zycie z chwilg uprawomocnienia sie postanowien o
umorzeniu postepowan w sprawach zawistych pomiedzy stronami wskutek zawartych ugdd (warunek zawieszajacy).

Umowa zostata zawarta na warunkach powszechnie stosowanych dla danego typu uméw.

Wartos¢ zawartej umowy z Passat-Stal przekracza 10% kapitatow wtasnych Emitenta.

Ugodowe rozwigzanie konfliktu miedzy Konsorcjum Stali S.A. a Bowim S.A. dotyczacego wypetnienia

postanowien podpisanego przez spotki w dniu 03.12.2010 r. ,Porozumienia Inwestycyjnego” — zawarcie

Aneksu nr 4 do Porozumienia Inwestycyjnego

W lutym 2010 roku, w zwigzku z rozpoczetymi rozmowami dotyczagcymi ewentualnego potaczenia spotek, Bowim SA
pozyczyt od Konsorcjum Stali SA 20 min zt na poprawienie swojej sytuacji ptatniczej. Poczatkowo ustalono umownie, ze
pozyczki te zostang zwrdcone do Konsorcjum Stali w kwietniu i maju 2010 roku, jednak, wobec braku mozliwosci spfaty
(Bowim uzasadniat to swojg trudna sytuacja finansowg), 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 srodkéw. Debiut gietdowy i potencjalne znalezienie inwestora dawaty bowiem nadzieje na poprawienie sytuacji
finansowej Bowimu na tyle, aby w okresie, ktéry zostat zaproponowany a pdzniej zapisany w Porozumieniu, otrzymac
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 akgji
Bowim oraz odkupi od akcjonariuszy dodatkowe 352 941 akcji. Bowim zas zobowigzat sie, ze w terminie od dnia 1 lipca
2013 r. do 16 lipca 2013 r. KONSORCJUM STALI ma prawo zada¢ 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 rdwniez prawo do naliczenia kary umownej w wysokosci
25 min zt na rzecz Konsorcjum Stali w wypadku, gdyby Bowim nie przystgpit do zawarcia powyzszej umowy. Wykonujac
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 wprowadzajgcym akcje Bowim SA zostat Dom Maklerski IDM SA, jednoczesnie jeden z
gtéwnych akcjonariuszy Bowim.

Miedzy czerwcem 2013 r. a styczniem 2014 r. toczyt sie spor miedzy Bowim S.A. a Konsorcjum Stali S.A., u ktérego podstaw
legto zakwestionowanie przez Bowim S.A. i jednego z jego akcjonariuszy mniejszosciowych Dom Maklerski IDM S.A.
waznosci postanowien Porozumienia Inwestycyjnego z 03.12.2010 roku. Spdr przenidst sie na droge sadowga. Konsorcjum

Stali S.A. szczegétowo informowata o tym w publikowanych przez siebie raportach biezgcych: nr 8/2013, nr 12/2013, nr
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15/2013, nr 16/2013, nr 17/2013, nr 18/2013, nr 19/2013, nr 23/2013, nr 25/2013, nr 26/2013, nr 29/2013, 32/2013,
36/2013, 42/2013.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania opisywany powyzej spor z Bowim S.A. toczacy sie wokét realizacji
Porozumienia Inwestycyjnego z 3.12.2010 r. zawartego miedzy spotkami Konsorcjum Stali i Bowim zostat rozwigzany
polubownie. Szczegétowe informacje na ten temat emitent zamiescit w raporcie biezagcym nr 2/2014 z dnia 24.01.2014 r.
(wraz z korektg 2/2014/K z dnia 28.01.2014 r.). Dnia 24.01.2014 r. obie spotki zawarty Aneks nr 4 do Porozumienia
Inwestycyjnego z dnia 03.12.2010 r. Na mocy Aneksu nr 4 BOWIM zobowiazuje sie naby¢ od Konsorcjum Stali 2.117.647
akcji serii F i 352.941 akcji serii B BOWIM, a ptatnos¢ za akcje zostanie roztozona na okres do dnia 15 grudnia 2021 roku w
zamian za co Konsorcjum Stali i BOWIM wycofujg sie z dochodzenia roszczenn podnoszonych na podstawie pkt. 4.7., 4.8.
oraz 4.12. Porozumienia.

Ponizej przedstawiono najwazniejsze postanowienia zawartego w dniu 24.01.2014 r. Aneksu nr 4 do Porozumienia
Inwestycyjnego z dnia 03.12.2010 r.

1) Istotne warunki umowy, w tym finansowe i specyficzne, charakterystyczne dla umowy i odbiegajace od
warunkow powszechnie stosowanych dla danego typu uméw

Celem polubownego zakorczenia sporéow sadowych opisanych wyzej BOWIM i KONSORCJUM zawarty Aneks nr 4
do Porozumienia, ktory zmienia sposob realizacji przez BOWIM zobowigzania do nabycia od KONSORCJUM
2.117.647 akcji serii F i 352.941 akcji serii B BOWIM, ustanowionego w pkt 4.7 i 4.8 Porozumienia. Wykonanie w
catosci postanowien Aneksu nr 4 przez BOWIM i KONSORCJUM, uznaje sie za tozsame (zastepujace wykonanie)
przez BOWIM zobowigzania ustanowionego w pkt 4.7 i 4.8 Porozumienia. Aneks nr 4 przewiduje ze BOWIM i
KONSORCJUM w terminie do 31 marca 2014 r. zawrg warunkowg umowe sprzedazy 1.184.040 akcji BOWIM w
zamian za cene faczng w wysokosci 11.999.832 zt, w ktérej KONSORCJUM bedzie sprzedajgcym, a BOWIM
kupujacym (zwana dalej: ,Umowg Sprzedazy 1”). Umowa Sprzedazy | zostanie zawarta pod warunkiem
zawieszajacym, iz Aneks nr 4 wejdzie w zycie i po wejsciu w zycie nie ulegnie rozwigzaniu. Po nalezytym
wykonaniu w catosci Umowy Sprzedazy | KONSORCJUM nabedzie uprawnienie do zgdania od BOWIM zawarcia
przez BOWIM z KONSORCJUM umowy sprzedazy 1.286.548 akcji BOWIM w zamian za 18.000.160, w ktérej
KONSORCJUM bedzie sprzedajgcym, a BOWIM kupujacym (zwanej dalej: ,Umowa Sprzedazy 11”). BOWIM moze w
kazdym czasie dokonac jednorazowej zaptaty ceny sprzedazy z Umowy Sprzedazy | lub Umowy Sprzedazy Il. W
przypadku wczesniejszej zaptaty cena sprzedazy zostanie zaréwno w przypadku Umowy Sprzedazy | jak i Umowy
Sprzedazy |l pomniejszona o odpowiednie dyskonto, zgodnie z § 6 ust. 6 Aneksu. Na zabezpieczenie roszczen
KONSORCJUM, BOWIM wreczy KONSORCJUM 3 weksle z deklaracjami wekslowymi i zobowigzuje sie zawrzec z
KONSORCJUM umowe zastawu rejestrowego na 17.376.537 akcjach na okaziciela sp6tki Passat - Stal S.A.

2) Zastrzezone w umowie warunki i terminy:

Warunek zawieszajacy: Aneks nr 4 wchodzi w zycie po spetnieniu sie wszystkich nastepujgcych warunkéw
zawieszajgcych w terminie do 15 maja 2014 roku:

a) w terminie 7 dni od podpisania Aneksu nr 4 zostang ztozone wspdlne wnioski stron wskazanych ponizej
postepowan o zawieszenie postepowania toczacego sie z Powddztwa BOWIM oraz Powddztwa IDM, oraz z
Powddztwa KONSORCJUM — warunek ten zostat spetniony,

b) Jacek Rozek, Jerzy Wodarczyk oraz Adam Kidata w terminie 7 dni od zawarcia Aneksu nr 4 ztozg pisemne
oswiadczenia o uznaniu waznosci Porozumienia — warunek ten zostat spetniony,

c) walne zgromadzenie BOWIM powezmie warunkowe uchwaty lub uchwate o: utworzeniu kapitatu rezerwowego
przeznaczonego na finansowanie nabycia akcji wtasnych zgodnie z art. 362 § 2 pkt 3 Kodeksu Spétek Handlowych i
upowazni Zarzad do nabycia akcji wtasnych zgodnie z art. 362 § 1 pkt 8 Kodeksu Spétek Handlowych - pod
warunkiem zawieszajagcym w postaci wejscia w zycie Aneksu nr 4 i braku ziszczenia sie warunku rozwigzujgcego
Aneksu nr 4 — WZA spoétki Bowim S.A. zostato zwotane na dzien 07.03.2014 r.,
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d) zostang ustanowione wszystkie zabezpieczenia zaptaty ceny i kary umownej na rzecz KONSORCJUM — warunek
ten jest w trakcie realizacji,

e) Strony podpiszg Umowe Sprzedazy |;

f) KONSORCJUM nabedzie od BOWIM za cene 1,28 zt 1 akcje spotki Passat - Stal S.A. pod warunkiem
rozwigzujacym w postaci rozwigzania Aneksu nr 4, jego ubezskutecznienia lub stwierdzenia jego niewaznosci;

g) walne zgromadzenie Passat — Stal S.A. poweZmie uchwate o zmianie statutu poprzez wprowadzenie
uprawnienia osobistego w rozumieniu art. 354 Kodeksu Spétek Handlowych, przyznajacego KONSORCJUM prawo
do powotywania 2 cztonkéw Rady Nadzorczej Passat Stal - S.A. na okres, przez ktory pozostaje on akcjonariuszem
Passat Stal S.A. a sad rejestrowy zarejestruje takg zmiane statutu,

h) w umowach Pozyczek Przyporzagdkowanych zawartych miedzy Bowim S.A. a Passat Stal S.A. zostang
wprowadzone aneksy, w ktérych zostanie stwierdzone, iz nie podlegajg sptacie w trakcie trwania zabezpieczenia
ustanowionego przez BOWIM na rzecz KONSORCJUM w postaci zastawu rejestrowego na 17.376.537 akcjach
spotki Passat - Stal S.A.; a w przypadku skorzystania przez KONSORCJUM z niniejszego zabezpieczenia,
wierzytelno$ci BOWIM z tytutu Pozyczek Przyporzadkowanych zostang umorzone w catosci, nie wczesniej jednak
niz po sptaceniu przez Passat — Stal S.A. catosci zobowigzania kredytowego wynikajgcego z zawartej Umowy o
kredyt inwestycyjny nr M0004393 z dnia 11 sierpnia 2011 roku;

i) KONSORCJUM cofnie Powddztwo KONSORCIUM.

Warunek rozwigzujacy: Aneks nr 4 ulega rozwigzaniu od daty jego wejscia w zycie jezeli w terminie 7 dni od dnia
jego wejscia w zycie BOWIM nie cofnie Powddztwa BOWIM wraz ze zrzeczeniem sie dochodzonego nim
roszczenia, oraz Dom Maklerski IDM S.A. nie cofnie Powddztwa IDM wraz ze zrzeczeniem sie dochodzonego nim
roszczenia, z tym zastrzezeniem, ze w razie spetnienia sie warunku rozwigzujacego wskazanego powyzej,
KONSORCJUM bedzie uprawnione do dochodzenia kary umownej okreslonej w pkt 4.12. Porozumienia, z tym ze
wysokos$¢ kary umownej ulegnie obnizeniu o kwote réwng tacznej cenie akcji objetych Umowg Sprzedazy | z
wytgczeniem ceny akcji objetych tg umowa, ale ktérych nabycia BOWIM odmawia lub w stosunku do ktérych zada
on zwrotu ceny powotujgc sie na niewaznos$¢ lub bezskuteczno$¢ Aneksu nr 4 lub Umowy Sprzedazy | a w
przypadku stwierdzenia niewaznosci lub bezskutecznosci Aneksu nr 4 po zawarciu Umowy Sprzedazy Il, wysokos$¢
kary umownej ulegnie obnizeniu o kwote rowng sumie tgcznej ceny akcji objetych Umowa Sprzedazy | oraz tacznej
ceny akcji objetych Umowg Sprzedazy Il z wytgczeniem ceny akcji objetych Umowag Sprzedazy |, ale w stosunku do
ktérych BOWIM Zzgda zwrotu ceny lub ktérych nabycia BOWIM odmawia, oraz z wytaczeniem ceny akcji objetych
Umowa Sprzedazy I, ale ktérych nabycia BOWIM odmawia lub w stosunku do ktérych zada on zwrotu ceny — w
kazdym przypadku z powotaniem sie na niewaznos¢ lub bezskutecznos¢ Aneksu nr 4 lub Umowy Sprzedazy | lub II.

3) Porozumienie Dodatkowe.

W dniu zawarcia Aneksu nr 4 i w zwigzku z jego zawarciem BOWIM i KONSORCJUM zawarty porozumienie
dodatkowe (dalej: ,Porozumienie Dodatkowe”). W zwigzku z zawarciem Porozumienia Dodatkowego
KONSORCJUM i BOWIM zawarty w dniu 24 stycznia 2014 roku takze nastepujgce umowy wskazane ponizej w pkt
od (a) do (b) ponizej w celu zabezpieczenia kary umownej wskazanej w pkt 4.12. Porozumienia (dalej jako
,Zabezpieczenia”):

(a) umowe zastawu rejestrowego na aktywach BOWIM czyli na 17.376.537 akcjach na okaziciela spétki Passat -
Stal S.A. z siedzibg w miejscowosci Biata powiat Ptocki (KRS 0000293951), przewidujgcg miedzy innymi
zaspokojenie KONSORCJUM przez przejecie przez niego na wiasnos¢ przedmiotu zastawu rejestrowego, za cene
15.000.000 zt, Strony okreslity najwyzsza sume zabezpieczenia na kwote 30.000.000,00 zt. BOWIM i KONSORCJUM
nie s3 podmiotami powigzanymi osobowo. Wartos¢ aktywoéw w ksiegach BOWIM to 26.523.567,00 zt. Udziat
BOWIM w kapitale zaktadowym Passat Stal S.A. to 100%, warto$¢ nominalna aktywdw to 17.376.537 zt (wartosé
nominalna jednej akcji to 1 zt).
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(b) umowe zastawu zwyktego na 17.376.537 wyzej opisanych akcjach na okaziciela spotki Passat - Stal S.A.,
wygasajacg z chwilg ustanowienia zastawu rejestrowego, o ktéorym mowa powyzej.

Jednoczesnie w Porozumieniu Dodatkowym BOWIM i KONSORCJUM uzgodnity, iz ustanowienie Zabezpieczen nie
stanowi uznania przez BOWIM zasadnosci roszczenia KONSORCJUM o zaptfate kary umownej wskazanej w pkt
4.12. Porozumienia ani uznania waznosci spornych zapiséw pkt 4.7. oraz 4.8. Porozumienia i nie oznacza w zaden
sposéb uznania przez BOWIM Powddztwa KONSORCJUM. KONSORCIUM zobowigzato sie, ze nie bedzie
wykorzystywac¢ w zaden sposdb w jakimkolwiek istniejgcym lub mogacym powstaé sporze dotyczagcym waznosci
zapisow 4.7. oraz 4.8. Porozumienia, w szczegélnosci w zadnym z postepowan procesowych toczacych sie z
Powddztwa BOWIM, Powddztwa IDM jak i Powddztwa KONSORCJIUM - okolicznosci ustanowienia Zabezpieczen
ani dokumentéw umow zastawdw zwyktych i rejestrowych zawartych w ramach ustanowienia Zabezpieczen.
KONSORCIUM nie jest uprawnione do dochodzenia zaspokojenia z ustanowionych Zabezpieczen w przypadku
niewejscia w zycie Aneksu nr 4 z przyczyn lezacych po stronie KONSORCJUM lub podmiotéw zaleznych
KONSORCJUM w rozumieniu ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, a takze w przypadku stwierdzenia niewaznosci
lub bezskutecznosci Aneksu nr 4 w catosci lub w czesci na skutek powddztwa KONSORCIUM lub podmiotéow
zaleznych KONSORCJUM w rozumieniu ustawy o ofercie publicznej. KONSORCJUM zobowigzato sie, ze w okresie
od dnia podpisania Porozumienia Dodatkowego do czasu uptywu terminu do wejscia w zycie Aneksu nr 4 oraz w
okresie obowigzywania Aneksu nr 4 nie ztozy wniosku o zabezpieczenie roszczenia o zaptate kary umowne;j
wskazanej w pkt. 4.12. Porozumienia.

4) Kary umowne.

W Aneksie nr 4 sg postanowienia dotyczace kar umownych. W przypadku naruszenia okreslonych postanowien
Aneksu nr 4 BOWIM zobowiazuje sie zaptaci¢ KONSORCJUM kare umowng w kwocie réwnej 18.000.160 zt
pomniejszonej o dyskonto wskazane w § 6 ust. 6 Aneksu nr 4. W przypadku okreslonego naruszenia postanowien
Aneksu nr 4 KONSORCJUM zobowigzuje sie zaptaci¢é BOWIM kare umowng w kwocie réwnej 5.000.000,00 zt.
Zaptata kar umownych wytacza uprawnienia do dochodzenia roszczeh odszkodowawczych przekraczajacych
wysokos¢ tych kar. W okresie obowigzywania Aneksu nr 4 KONSORCJUM nie jest uprawniony do zadania zaptat
kary umownej w wysokosci 25.000.000 zt, okreslonej w pkt. 4.12 Porozumienia.

Zatem na dzien publikacji niniejszego raportu spér miedzy spétkami Konsorcjum Stali i Bowim toczgcy sie wokét realizacji
postanowien Porozumienia Inwestycyjnego z 03.12.2010 r., zostat rozwigzany na drodze polubownej. Warunki
zawieszajace opisane powyzej zostaty spetnione i nie ma juz przeszkdd do realizacji wykupu akcji spétki Bowim bedacych w
posiadaniu przez Konsorcjum Stali na warunkach okreslonych w Aneksie nr 4 do Porozumienia. Ponizej zaprezentowane
zostaty tresci raportéw biezgcych zwigzanych z tg sprawg i publikowanych w kolejnych tygodniach po zawarciu
porozumienia miedzy Konsorcjum Stali i Bowim. Wszystkie one informujg o wypetnieniu przez strony kolejnych punktéw
tego porozumienia.

W raporcie biezacym nr 14/2014 z 10.03.2014 r. emitent poinformowat, iz w dniu 7 marca 2014 roku zawart z BOWIM S.A.
(dalej ,BOWIM”) warunkowa umowe sprzedazy 1.184.040 (jednego miliona stu osiemdziesieciu czterech tysiecy
czterdziestu) akcji zwyktych na okaziciela BOWIM o wartosci nominalnej 0,10 ztotych (dziesie¢ groszy) kazda, o kodzie w
Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych S.A. PLBOWMO000019, (dalej: , Akcje”), na mocy ktérej BOWIM nabyt od
Emitenta Akcje pod warunkiem zawieszajgcym. Umowa stanowi wykonanie postanowien Aneksu nr 4 z dnia 24 stycznia
2014 r. (dalej: ,Aneks nr 4”) do Porozumienia Inwestycyjnego pomiedzy Emitentem a BOWIM z dnia 3 grudnia 2010 r.
(dalej: ,,Porozumienie”), o ktérym to Aneksie Emitent informowat w Raporcie 2/2014 (umowa stanowi ,,Umowe Sprzedazy
I”, o ktérej wspomniano w Raporcie 2/2014). Na mocy Umowy Emitent zobowigzat sie do sprzedazy posiadanych Akcji
BOWIM, na jego rzecz, pod warunkiem zawieszajgcym. Catkowita cena sprzedazy Akcji wynosi 11.999.832 (jedenascie
miliondéw dziewiecset dziewieédziesigt dziewied tysiecy osiemset trzydziesci dwa) ztote. Umowa zostata zawarta z udziatem
Domu Maklerskiego IDM Spétka Akcyjna z siedzibg w Krakowie, w charakterze posrednika.
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Istotne warunki Umowy Sprzedazy I:

Na mocy umowy, przeniesienie wtasnosci Akcji oraz zaptata ceny nastepowac bedzie w postaci transz, nastepujgcych po
sobie w odstepach miesiecznych, poczawszy od 15 maja 2014 r. do 15 marca 2017 r., przy czym przeniesienie wtasnosci
czesci (transzy) Akcji uzaleznione bedzie od zaptaty odpowiedniej czesci ceny. W umowie postanowiono takze, ze BOWIM
bedzie uprawniony do wczesniejszej jednorazowej zaptaty niezaptaconej dotychczas ceny sprzedazy, co zobowigze
posrednika do przeniesienia na BOWIM wszystkich nieprzeniesionych dotychczas na niego Akcji, w ramach rachunkéw
prowadzonych przez niego dla Emitenta oraz BOWIM. Wczesniejsza zaptata przez BOWIM ceny sprzedazy spowoduje
rowniez obnizenie ceny sprzedazy o dyskonto. Na mocy Umowy Emitent zostat uprawniony do wezwania BOWIM do
natychmiastowej zaptaty pozostatej ceny sprzedazy, rowniez pomniejszonej o dyskonto, w wypadku wystapienia ze strony
BOWIM, Domu Maklerskiego IDM S.A., Jacka Rozka, Jerzego Wodarczyka oraz Adama Kidate, lub spoétke zalezng BOWIM
Istotnego Naruszenia w rozumieniu umowy, polegajacego na jakimkolwiek kwestionowaniu, po spetnieniu sie warunku
zawieszajgcego okreslonego w § 10 umowy, skutecznosci lub waznosci umowy, Aneksu nr 4 lub Porozumienia, na drodze
sagdowej lub w tresci raportow biezgcych lub okresowych BOWIM. Jako zabezpieczenie zaptaty ceny sprzedazy BOWIM
przekazat Emitentowi weksel wtasny in blanco z klauzulg nie na zlecenie oraz deklaracjag wekslowg oraz strony zawarty
umowe zastawu rejestrowego na nalezacych do BOWIM 17.376.537 akcjach spétki Passat — Stal S.A. z siedzibg w
miejscowosci Biata Powiat Ptocki (KRS 0000293951), przewidujgcg miedzy innymi zaspokojenie Emitenta przez przejecie
przez niego na wiasnos¢ przedmiotu zastawu rejestrowego, za cene 15.000.000 zt. W umowie tej Strony okreslity najwyzszg
sume zabezpieczenia na kwote 30.000.000,00 zt. (stownie: trzydziesci milionéow ztotych). Udziat BOWIM w kapitale
zaktadowym Passat Stal S.A. to 100%, wartos¢ nominalna aktywow to 17.376.537 zt (warto$¢ nominalna jednej akcji to 1
zt). Dodatkowo cztonkowie Zarzagdu BOWIM, Jacek Rozek i Jerzy Wodarczyk zawarli z Emitentem umowy zastawu
rejestrowego na nalezgcych do nich akcjach BOWIM (po 1.145.353 akcji na okaziciela oraz 1.023.647 akcji imiennych
kazdy).

Zastrzezone w umowie warunki i terminy:

Zgodnie z § 10 umowy, zostata ona zawarta pod warunkiem zawieszajgcym w postaci wejscia w zycie Aneksu nr 4 oraz
braku jego rozwigzania stosownie do postanowien § 8 ust. Aneksu nr 4. Warunki wejscia w zycie aneksu oraz jego
ewentualnego rozwigzania szczegétowo opisano w Raporcie 2/2014.

Umowa Blokady:

Celem prawidtowego wykonania postanowiert umowy, Emitent zawart z BOWIM dnia 7 marca 2014 r. umowe blokady
Akcji, na mocy ktérej Emitent wydat Domowi Maklerskiemu IDM S.A. dyspozycje blokady Akcji, na okres niezbedny do
prawidtowego wykonania umowy sprzedazy.

W raporcie biezagcym nr 16/2014 emitent poinformowat, ze w dniu 11 marca 2014 r., petnomocnik Emitenta otrzymat
postanowienie Sgdu Okregowego w Katowicach, Wydziat XIV Gospodarczy z dnia 19 lutego 2014 r., zgodnie z ktérym na
zgodny wniosek stron postepowania Sad zawiesit postepowanie z powddztwa KONSORCJUM o zaptate (sygn. akt XIV GC
2/14/)G) kary umownej w wysokosci 25.000.000 ztotych na podstawie pkt. 4.12 porozumienia inwestycyjnego z dnia 3
grudnia 2010 roku. O wniesieniu powddztwa Emitent informowat w raporcie biezgcym nr 42/2013. Z kolei w raporcie
biezagcym nr 18/2014 z 30.04.2014 r. Emitent poinformowat o ztozeniu w Sadzie Okregowym w Katowicach, XIV Wydziat
Gospodarczy pisma procesowego o cofnieciu pozwu z dnia 31 grudnia 2013 r. przeciwko BOWIM S.A. o zaptate kary
umownej w wysokosci 25.000.000,00 zt — bez zrzeczenia sie roszczenia. Cofniecie wyzej wymienionego powddztwa byto
jednym z zastrzezonych w Aneksie nr 4 z dnia 24.01.2014 r. warunkow zawieszajacych.

W/w raporty maja réwniez zwigzek z nastepujgcymi raportami Emitenta:

* Raport biezacy nr 42/2013 Ztozenie pozwu o zaptate kary umownej przeciwko Bowim S.A. w wysokosci 25.000.000,00 zt.
e Raport nr 2/2014 - Zawarcie z BOWIM S.A. Aneksu nr 4 do porozumienia inwestycyjnego z dnia 3 grudnia 2010 r.

e Raport nr 2/2014/K - Korekta raportu biezgcego z dnia 24.01.2014r. dotyczacego zawarcia z BOWIM S.A. Aneksu nr 4 do

porozumienia inwestycyjnego z dnia 3 grudnia 2010 r.

W raporcie biezacym nr 19/2014 emitent poinformowat, iz w dniu 6 maja 2014 r. otrzymat od swojego petnomocnika
informacje o przestaniu przez petnomocnika BOWIM S.A. (dalej ,,BOWIM”) w dniu 5 maja 2014 r. na adres Sadu
Okregowego w Warszawie, Wydziat XXVI Gospodarczy pisma procesowego — cofniecie pozwu wraz ze zrzeczeniem sie
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roszczenia (sygn. akt XXVI GC 539/13). Jednoczesnie Emitent poinformowat, iz petnomocnik Emitenta otrzymat informacje,
ze dnia 5 maja 2014 r. petnomocnik Domu Maklerskiego IDM S.A. (dalej ,IDM”) przestat na adres Sgdu Apelacyjnego w
Katowicach, Wydziat V Cywilny pismo procesowe — cofniecie powddztwa wraz ze zrzeczeniem sie roszczenia. (sygn. akt V
ACa 888/13).

7. Czynniki i zdarzenia majace znaczacy wptyw na osiagniete przez Grupe Kapitatowa wyniki finansowe
w okresie, ktérego dotyczy sprawozdanie finansowe

W | pdtroczu 2014 r. w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego emitent i podmioty z jego grupy kapitatowej
odnotowaty znaczacg poprawe wypracowanych wynikéow finansowych. Gtdwne czynniki, ktére wptynety na poprawe
przychodow ze sprzedazy jak i wypracowanych zyskow emitenta i podmiotéw wchodzacych w sktad jego grupy kapitatowe;j

to:

— stopniowe ozywienie gospodarcze — po okresie dos¢ gwattownego spowolnienia trwajgcego od Ill kw. 2012 r. do
mniej wiecej potowy 2013 r. w gospodarce europejskiej a przede wszystkim w gospodarce polskiej nastgpito
niewielkie ozywienie. Jego skutkiem nie jest wprawdzie boom gospodarczy i zwigzany z tym gwattowny wzrost
popytu na stal, ale powolna poprawa nastrojow inwestycyjnych i konsumpcyjnych, ktérg obserwujemy od Il kw.
2013 r. Uwzgledniajgc naturalne zjawisko spowolnienia sprzedazy w okresie zimowym mozna powiedzie¢, ze te
tendencje znalazty rowniez potwierdzenie w | pétroczu 2014 r., co przetozyto sie na stopniowg poprawe wynikéw

emitenta i jego grupy;

— stopniowa poprawa wynikow firm z branzy budowlanej i udraznianie zatoréw pfatniczych — po okresie duzych
probleméw pfatniczych i niestabilnosci finansowej wielu firm z branzy budowlanej, ktére stanowig istotng grupe
docelowych odbiorcéw emitenta, przy analizie zdolnosci kredytowej tych podmiotéw obserwujemy stopniowg
poprawe ich sytuacji finansowej w zaréwno w Il pétroczu 2013 roku jak i | i Il kw. 2014 roku. To zwieksza
sktonnos$¢ emitenta, ale réwniez i instytucji finansowych do wiekszego otwarcia sie na kredyty udzielane tym

podmiotom;

— wprowadzenie mechanizmu VAT-u odwrdconego na wyroby stalowe i wyeliminowanie z branzy oszustéw
wykorzystujacych mechanizmy karuzeli podatkowej — powszechnie juz znany patologiczny, przestepczy proceder,
ktéry wypaczyt mechanizm zdrowej konkurencji na rynku stali, znieksztatcajac ceny, marze i doprowadzajac do
stopniowego eliminowania z rynku uczciwych dystrybutoréw i producentéw, co doskonale uwidocznito sie
zwilaszcza w obszarze handlu pretami zebrowanymi, zostat znaczaco ograniczony przez wprowadzenie od
pazdziernika 2013 r. VAT-u odwrdconego na znaczng cze$¢ wyrobow ze stali. Dzieki temu emitent w | pétroczu
2014 r. zaczat stopniowo odzyskiwac utraconych w poprzednich okresach klientéw i rynek na niektdére wrazliwe

na ten proceder asortymenty;

8. Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci emitenta

Gtéwnymi odbiorcami towaréw 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 Spétki. Powoduje to, ze cykl produkcyjny tej branzy ma silne odzwierciedlenie na
sezonowq strukture sprzedazy Konsorcjum Stali S.A. Historia minionych lat funkcjonowania Konsorcjum Stali S.A.
(wtaczenie do Grupy Kapitatowej przychoddw spoétki zaleznej Polcynk, niewiele zaburza tg analize z uwagi na niski udziat
przychodow tej spotki 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
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przychodach catorocznych ksztattowat sie na poziomie po ok. 25%-28% dla kazdego z tych kwartatéw. Historia minionych
lat dziatalnosci emitenta pokazywata rowniez, 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
przychodow. 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
wynikéw sprzedazy i wypracowanych zyskdw. Przychody osiaggniete 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 spotkg Bodeko Sp. z 0.0, ktére nastgpito tuz na poczatku Il kwartatu. Z tego wzgledu proste poréwnanie
wynikow ze sprzedazy osiggnietych w Il potowie roku do tych osiggnietych w | potowie roku da mylny obraz sezonowosci,
gdyz przychody i wyniki wypracowane w Il i IV kwartale uwzgledniajg juz efekt potgczenia, podczas gdy analogiczne wyniki
z | i Il kwartatu 2008 r. pokazujg wytgcznie dane wypracowane przez strukture organizacyjng Spotki sprzed potaczenia.
Dzieje sie tak, bowiem rachunek zyskow i strat spotek tgczacych sie nie podlega konsolidacji, tj. nie wykazuje sie
przychodow, kosztéw i zyskdw/strat spotki przejmowanej w rachunku zyskow i strat spotki przejmujacej. Dlatego, aby
odzwierciedli¢ sezonowosc¢ rozktadu przychoddw ze sprzedazy w poszczegdlnych kwartatach 2008 r. emitent na ponizszym
wykresie i w ponizszym zestawieniu doprowadzit do poréwnywalnosci danych z I-Il kwartatu 2008 z danymi z IlI-1V kwartatu
2008 r. poprzez przedstawienie przychoddw 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. Wielkos¢ skonsolidowanych
przychodow ze sprzedazy zostata zaczerpnieta ze sprawozdan finansowych pro forma opublikowanych przez emitenta w
Memorandum Informacyjnym sporzgdzonym na potrzeby potgczenia z Bodeko Sp. z o0.0. i emisji akcji serii C (publikacja

zatwierdzonego przez KNF Memorandum w dniu 07.11.2008 r.).

Wyszczeglnienie Ikw.2008* Il kw.2008*  Ill 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.

Po dokonaniu korekt majgcych na celu doprowadzenie do poréwnywalnosci danych dotyczacych sprzedazy w
poszczegdlnych kwartatach 2008 r. uzyskujemy obraz 2008 r. pokazujgcy, ze sezonowy, kwartalny rozktad sprzedazy w tym
okresie byt bardziej zblizony do typowych lat 2004-2006. Na wykresie obrazujgcym rok 2008 odbijajg sie jednak réwniez
niekorzystne tendencje charakterystyczne dla catej gospodarki polskiej i Swiatowej, czego wyrazem jest stopniowy spadek
przychoddw 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.
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Sezonowy rozklad przychodéw ze sprzedazy Emitenta w poszczegoélnych kwartalach
w latach 2006-2013 [% udzial w caloSci sprzedazy]
UWAGA: dane zali IIkw. przedstawiaja sprzedas skonsolidowana Konsorcjum Stali 5.4 i Bodeko Sp. z 0.0
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Jak pokazuje powyzszy wykres, rok 2011 charakteryzowat sie najbardziej wyréwnanym rozktadem sprzedazy w
poszczegdlnych kwartatach. Wprawdzie pierwszy i czwarty kwartat réwniez charakteryzowaty sie najmniejszym udziatem
wartosci przychoddéw 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 lll 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 przychodéw 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 ptatnicze i upadtosci
podmiotow. Z tych powoddw sprzedaz w Il pétroczu stopniowo wyhamowywata a Il i IV kwartat roku charakteryzowaty sie
gorszymi wynikami zaréwno pod wzgledem osigganych przychododw i zyskow.

Patrzac na wykres dla roku 2013 mozna zauwazyd¢, ze jest on niemal lustrzanym odbiciem roku 2012. W kwartatach od | do
Il Emitent osiggat coraz lepsze wyniki sprzedazowe, ktére potwierdzaty odwrdécenie spadkowego trendu obserwowanego
od Il pétrocza 2012 r. Nawet spadek udziatu sprzedazy w IV kw. 2013 r., w ktérym tradycyjnie nastepuje sezonowe
wyhamowanie sprzedazy w branzy, gdy poréwnuje sie go do wynikéw IV kw. 2012 r. oraz | i Il kw. 2013 r. potwierdzajg, ze
spotka wraz z wychodzacg ze spowolnienia gospodarky stopniowo wchodzi w etap ponownego ozywienia i wzrostu

sprzedazy.

Dotychczasowy przebieg roku 2014 r. pod wzgledem sprzedazy zdaje sie potwierdza¢ przypuszczenie, ze pod wzgledem
sezonowego rozktadu sprzedazy bedzie to tradycyjny rok.

9. Czynniki, ktore w ocenie spotki bedg miaty wptyw na osiggniete wyniki w perspektywie co najmnie;j
kolejnego kwartatu

Najwazniejszym czynnikiem majacym wptyw na wyniki osiggane przez emitenta w kolejnych kwartatach bedzie miata
sytuacja gospodarcza Polski i najblizszych partneréw handlowych naszego kraju. Utrzymanie sie pozytywnych trendéw w
rozwoju polskiego przemystu, budownictwa, ktére obserwujemy od Il kwartatu 2013 r. a takze nastepujacy powoli i
spodziewany wzrost naktadéw inwestycyjnych, zagwarantujg systematyczny wzrost przychodow i zyskéw w Konsorcjum
Stali S.A. i jej Grupie Kapitatowej. Zapoczgtkowane w drugim i potwierdzone w trzecim kwartale 2013 r. symptomy

poprawy koniunktury gospodarczej w Polsce dajg rowniez efekty w kolejnych kwartatach roku 2014. Jest to widoczne
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szczegdblnie poczawszy od Il kw. 2014 r., kiedy to popyt w branzy ozywia sie po naturalnej sezonowej stagnacji, ktéra
nastepuje tradycyjnie w IV i | kwartale kazdego roku. Szczegdlnie duzg nadzieje emitent wigze z realizacjq dalszych
inwestycji publicznych i wykorzystaniem przez Polske ogromnych dotacji unijnych oraz wzrostem popytu wewnetrznego.
Bardzo optymistycznie zapowiadajg sie najblizsze lata dla Polski z prognozowanym wzrostem PKB przekraczajgcym 3%,

ktory jak mamy nadzieje, nie zostanie wyhamowany eskalacjg konfliktu rozgrywajacego sie za naszg wschodnig granica.

Po silnym spowolnieniu, ktére szczegdlnie mocno dotkneto branze, w ktdrych dziata i z ktdrymi wspdtpracuje emitent,
widzimy wyrazne odbicie. Emitent i jego grupa kapitatowa weszty na sciezke powolnego, aczkolwiek systematycznego
wzrostu. Umiarkowanym optymizmem napawajg réwniez dobre dane naptywajace z krajéw osciennych, gtdwnie z
Niemiec, ktore sg tradycyjnie najwiekszym odbiorcg produktéw stalowych wytwarzanych w Polsce. Rosnie polski 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 budowlanej i

zbrojen budowlanych. Nowe rozdanie funduszy europejskich w wysokosci prawie 82,3 mld EUR (zrédto:

http://www.mir.gov.pl/fundusze/Fundusze Europejskie 2014 2020) w dalszym ciggu bedzie napedzaé rozwdj

infrastruktury w Polsce. Rozpoczynane sg nowe projekty drogowe, kontynuowane bedg rozpoczete w ubiegtych latach.
Stopniowe uspakajanie nastrojéw na rynkach finansowych oraz symptomy trwatej poprawy koniunktury gospodarczej
powodujg, ze obserwujemy rowniez coraz wieksze zainteresowanie inwestycjami sektora prywatnego. Wielu naszych
klientéw rozwija swoje bazy magazynowe i produkcyjne nastawiajgc sie na wzrost sprzedazy i zyskéw w najblizszych latach.
Pozwoli to na uwolnienie potencjatu tkwigcego w sektorze budowy centréw handlowych, biurowcéw, budynkéw
przemystowych. Pojawia sie wieksze zapotrzebowanie na stal z tego segmentu rynku a coraz wiecej przedsiebiorcéw
ocenia, ze jest to dobry moment na inwestycje. Branza produkcji zbrojern budowlanych spore nadzieje wigze réwniez z
planowanymi inwestycjami na kolei i w energetyce, ktérych poczatki juz widaé, ale w duzej mierze niestety caty czas
pozostaja jednak jeszcze w sferze plandw, badZ dopiero co rozstrzyganych przetargéw. Jak szacujg eksperci OECD sektor
zwigzany z produkcja energii elektrycznej bedzie generowat ok. 12% tgcznego globalnego zapotrzebowania na stal (zrédto:
puds.pl; 05.07.2013). W Polsce do 2020 r. Ministerstwo Skarbu Paristwa zapowiedziato wydatki na nowe inwestycje we
wzrost mocy produkcyjnych w energetyce na poziomie 30 mld zt. Wtasnie ruszyta inwestycja w Opolu, a kolejne rozpoczng
sie w Tychach, Stalowej Woli, Legnicy, Turowie, Kozienicach i we Wtoctawku. Dodatkowe 41 mld zt to planowane do 2019 r.
wydatki spotek energetycznych na inwestycje w infrastrukture energetyczna. Niebagatelng kwote wydatkéow 19 mid zt w
najblizszych latach zapowiedziato réwniez MSP na inwestycje zwigzane z gazem ziemnym (zrédto: puds.pl; 17.02.2014).
Zapowiadane sg rowniez znaczace inwestycje w infrastrukture kolejowga. Do korica 2015 r. PKP powinny rozliczy¢ 21 mlid zt
dotacji z poprzedniej perspektywy budzetowej UE zakoriczonej w 2013 r., a do podziatu s juz srodki z nowej perspektywy
(zrédto: forsal.pl; 22.10.2013 r. za ,Dziennik Gazeta Prawna”). W latach 2014-2020 PKP PLK moze wyda¢ na inwestycje
kolejne 36 mld zt, z czego 28 mld zt to planowane dotacje z perspektywy budzetowej UE na lata 2014-2020 (zrodto:
forsal.pl; 14.10.2013; za ,Gazeta Prawna”).

W nadchodzacych latach przewidywane jest réwniez ozywienie w sektorze budownictwa mieszkaniowego. Jak podaje
Zwigzek Bankdéw Polskich rok 2013 byt najgorszym od 2005 roku pod wzgledem ilosci i wartosci udzielonych kredytow. W
2013 r. udzielono zaledwie 176 tys. kredytow na faczng wartos¢ 36,5 mld zt. Dla poréwnania w 2009 r., ktory byt
najtrudniejszym rokiem ostatniego kryzysu, udzielono 189 tys. kredytéw na tgczng kwote 39 mld zt. Przewiduje sie jednak,
ze rok 2014 i kolejne lata beda juz pod tym wzgledem lepsze, co przyczyni sie do ozywienia i w tym sektorze (zrédto:
money.pl; 25.02.2014). Potwierdzajg to m.in. wspdtpracujgce z emitentem instytucje finansowe, ktdre zauwazajg wyrazng

poprawe kondyc;ji firm z tego sektora budownictwa oraz zwiekszenie ilosci realizowanych projektow.

Duze znaczenie dla rozwoju branzy stalowej i rozwoju emitenta oraz podmiotéw z jego grupy kapitatowej ma réwniez
zmiana przepisdw w zakresie podatku VAT w zakresie handlu stalg. Wprowadzony od 01.10.2013 r. tzw. VAT odwrdcony na
znaczng cze$¢ wyrobdéw hutniczych, w duzym stopniu wyeliminowat nieuczciwg konkurencje oraz przestepcéw
podatkowych, ktérzy wypaczali zasady konkurencji w branzy, zanizali ceny i marze oraz w znacznym stopniu ograniczali
sprzedaz uczciwych podmiotéw. Wprawdzie jak podaje PUDS nadal s rozbieznosci miedzy importem a eksportem w
handlu pretami zebrowanymi w krajach z Grupy Wyszehradzkiej (zrédto: puds.pl; 18.02.2014), a branza dtugo jeszcze

bedzie poddawana rygorystycznym kontrolom i sankcjom ze strony organdw skarbowych, ktére nie koniecznie zawsze
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zainteresowane sg $ciganiem organizatoréw przestepczego procederu wytudzania podatku VAT i podmioty swiadomie w
tym procederze uczestniczace, to jednak i we wprowadzonych regulacjach emitent upatruje swojej duzej szansy na dalszy

rozwéj na warunkach uczciwej konkurencji.

Wszystkie wyzej opisane czynniki w opinii emitenta przyczynia sie do stopniowego zwiekszania jego sprzedazy i poprawy

wynikdw finansowych w perspektywie nadchodzacych kwartatow.

10. Inne istotne informacje dotyczace funkcjonowania emitenta

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy — giéwne uchwaty

Dnia 3 czerwca 2014 odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Konsorcjum Stali S.A. Szczegdtowa
informacja na ten temat wraz z trescig podjetych uchwat zostata zakomunikowana w raporcie biezgcym nr 24/2014 z
03.06.2014. 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 2013 roku,

= zatwierdzono Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe Konsorcjum Stali S.A. oraz Skonsolidowane Sprawozdanie

Finansowe Grupy Kapitatowej Konsorcjum Stali za rok obrotowy 2013,
= zatwierdzono Sprawozdania Rady Nadzorczej za rok 2013,
=  podzielono zysk wypracowany w 2013 r. przeznaczajgc go w catosci na zwiekszenie kapitatu zapasowego,
=  udzielono Cztonkom Zarzadu absolutorium z wykonywania przez nich obowigzkéw w 2013 r.,
=  udzielono Cztonkom Rady Nadzorczej absolutorium z wykonywania przez nich obowigzkéw w 2013 r.,
= podjecie uchwaty w sprawie ustalenia wysokosci wynagrodzenia dla Cztonkéw Rady Nadzorczej,

=  przedstawienie sprawozdania Zarzadu z realizacji programu skupu akcji wtasnych;

Wybdér biegtego rewidenta do przegladu sprawozdan pétrocznych i do badania sprawozdania rocznego

W raporcie biezgcym nr 29/2014 z dnia 17.07.2014 r. emitent poinformowat, ze w dniu 16 lipca 2014 roku Rada Nadzorcza
Spotki na podstawie par. 13 ust. 2 pkt g) Statutu Emitenta dokonata wyboru podmiotu uprawnionego do dokonania
przegladu poétrocznego jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzadzonego na dzier 30.06.2014
r. oraz zbadania rocznych sprawozdan finansowych Spoétki, jednostkowego i skonsolidowanego sporzadzonych na dzien
31.12.2014r.

Podmiotem uprawnionym do zbadania powyzszych sprawozdan zostata wybrana spétka pod firmg PKF CONSULT Sp. z o.0.
z siedzibg w Warszawie, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem

477 Rejestru prowadzonego przez Krajowa Izbe Biegtych Rewidentow.

11. Wskazanie postepowan toczgcych sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, ktérych jednostkowa lub tgczna wartos¢
przekracza 10% kapitatow wiasnych emitenta

W punkcie 6 niniejszego raportu emitent szczegétowo poinformowat o sporze z firmg Bowim S.A. dotyczacym realizacji
Porozumienia Inwestycyjnego z dnia 03.12.2010 r., ktéry toczyt sie jeszcze w okresie, ktérego dotyczy niniejszy raport.
taczna wartosé roszczen Konsorcjum Stali S.A. wobec Bowim S.A. przewyzszata 10% kapitatéw Emitenta. W punkcie 6
emitent rowniez poinformowat o polubownym rozwigzaniu tego sporu poprzez zawarcie w dniu 24.01.2014 r. Aneksu nr 4
do Porozumienia Inwestycyjnego. Aktualnie nie ma sporéw i postepowan spetniajgcych kryteria wymienione w tytule tego
punktu.
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12. Informacje o zawarciu przez emitenta nietypowych transakcji z podmiotami powigzanymi

W | poétroczu 2014 r. miaty miejsce transakcje z podmiotami powigzanymi, byly to jednak transakcje o charakterze
typowym i rutynowym, ktorych 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 Kapitatowej Konsorcjum Stali S.A.

13. Informacje o udzielonych poreczeniach, pozyczkach lub gwarancjach

Na dzien 30.06.2014 r. emitent udzielat nastepujacych poreczen i gwarancji wtasnych:

. Dnia 01.01.2014 r. Konsorcjum Stali S.A. udzielito nieodwotalnej i bezwarunkowej gwarancji zaptaty firmie
ArcelorMittal Flat Carbon Europe S.A. za zobowigzania wobec tej firmy z tytutu zakupu od niej wyrobow
hutniczych przez Unie Stalowa Sp. z 0.0. Gwarancja obowigzuje do dnia 31.12.2014 r. i udzielona zostata do
tacznej kwoty nieprzekraczajacej 2.500.000 EUR. Udzielona gwarancja jest nieprzenosna. Podlega
Jednolitym Przepisom dot. Roszczen Gwarancyjnych, publikacja ICC nr 758.

. Dnia 05.06.2014 r. Konsorcjum Stali S.A. ustanowito zabezpieczenie wekslowe na rzecz Unii Stalowej Sp. z
0.0. wystawiajgc weksel wiasny in blanco wraz ze stosownym porozumieniem wekslowym. Beneficjent
tego zabezpieczenie w przypadku niewywigzania sie przez emitenta z zobowigzan wobec niego ma prawo
wypetni¢ weksel do kwoty odpowiadajacej nie zaptaconym naleznosciom wraz z naleznymi z tego tytutu
odsetkami ustawowymi oraz kosztami poniesionymi w zwigzku z dochodzeniem tych naleznosci

Na dzien 30.06.2014 r. na zlecenie Konsorcjum Stali S.A. wystawione byly nastepujgce gwarancje bankowe i

ubezpieczeniowe:

Gwarancje w PLN

) walut .
gwarancja gwarancja
Ip M kwota a I nazwa . - A m
obowiazuje .. obowiazuje L. rodzaj gwarancji przedmiot gwarancji
5 N gwarancji gwara N beneficjenta
od dnia . do dnia
ncji
1| 2011-06-21 41 340,00 PLN 2014-12-31 | Kapsch gwarancja zaptaty Gwarancja stanowi zabezpieczenie dla Beneficjenta odroczonego terminu ptatnosci,
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.;
2 | 2014-05-27 | 4290 000,77 PLN 2015-05-31 | Warbud S.A. | gwarancja zwrotu Konsorcjum Stali S.A. nie tacza ze spétka Beneficjenta zadne zwigzki kapitatowe.
zaliczki Gwarancja stanowi zabezpieczenie dla Beneficjenta zwrotu wptaconej zaliczki na rzecz
Konsorcjum Stali S.A. do umowy w zakresie dostaw elementéw zbrojarskich na
potrzeby realizowanych i planowanych przez Warbud S.A. inwestycji budowlanych.
Niniejsza gwarancja zostata wystawiona na podstawie "Umowy zlecenia o okresowe
udzielanie gwarancji ubezpieczeniowych kontraktowych nr UO/GKR/02/2014-091 z
dnia 20.05.2014 r." miedzy Konsorcjum Stali S.A. i PZU S.A.;
Gwarancje w EUR
warancj et warancj
I & ) uta & ) nazwa
2 oty wa 2 beneficjent rodzaj gwarancji rzedmiot gwarancji
P obowiagzu gwarancji 8 obowigzu ) I 8 ) P! g )
5 ) . ranc | . . a
je od dnia i je do dnia
1 2011-12- 2500 000 EUR 2014-12- ISD gwarancja zaptaty Gwarancja stanowi zabezpieczenie dla Beneficjenta zaptaty za zamdwiony przez
08 31 Dunaferr Emitenta towar. Niniejsza gwarancja zostata wystawiona na podstawie Umowy
Co. Ltd. Limitu Kredytowego zdefiniowanego w Umowie Wieloproduktowej nr
679/2009/00002763/00 miedzy Konsorcjum Stali S.A. i ING Bankiem S$laski S.A.;
Pierwotna warto$¢ 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 zwigkszona do 2.000.000 EUR i przedtuzona do 31.12.2011 r. Dnia
08.12.2011 r. Gwarancja zostata podniesiona do 2.500.000 EUR a nastepnie
przedtuzona do 31.12.2013 r. i obecnie do 31.12.2014 r.

taczna kwota gwarancji wystawionych w PLN wyniosta 4 331 340,77 zt. taczna kwota gwarancji wystawionych w EUR
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wyniosta 2 500 000 EUR co po przeliczeniu na PLN wg kursu z dnia 30.06.2014 r. daje warto$¢ 10 402 250 zt. £3czna kwota

gwarancji wystawionych na zlecenie emitenta i obowigzujgcych na dziert 30.06.2014 r. wyniosta zatem 14 733 590,77 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 producentéw
wyrobow hutniczych. Poprzez dziesieciu najwiekszych dostawcéw w 2014 r. realizowanych byto ponad 80% wartosci
zakupow catkowitych zakupdw. W zwigzku z tym, istnieje ryzyko, iz w przypadku zmiany polityki handlowej tych
podmiotdw, ich problemoéw finansowych lub pogorszenia konkurencyjnosci ich oferty, przetozy sie to negatywnie na wyniki

finansowe osiggane przez emitenta.
14.1.2. Ryzyko zwigzane z sezonowoscig 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 poroéwnaniu z pozostatymi miesigcami. Istotne ryzyko zwigzane jest rowniez ze spowolnieniem
gospodarczym, ktére szczegdlnie mocno dotyka firmy budowlane. Zmniejszenie inwestycji budowlanych jest powodem
probleméw finansowych wielu przedsiebiorstw z tego sektora co moze przetozyé sie réwniez na wyniki finansowe

emitenta.

14.1.3. Ryzyko zwigzane z zapasami i naleznosciami

Z uwagi na fakt, iz wiekszo$¢é przychoddéw emitenta jest generowana przez dziatalnosé handlowa, emitent musi 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 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 kanatow
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¢ ptatniczg swoich klientéw poprzez aktywng wspotprace wiasnych
stuzb finansowo-prawnych i handlowych a takze bezposredni kontakt z klientami. W przypadku przekroczenia terminu
ptatnosci przez klientéw podejmowane s3 odpowiednie kroki wedtug ustalonych procedur windykacyjnych. W ramy
polityki zarzagdzania naleznosciami wpisuje sie wspodtpraca z firmami ubezpieczeniowymi obejmujacymi ubezpieczeniem
naleznosci. W roku 2014 emitent wspdtpracowat 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 zobowigzuje sie do wyptaty emitentowi odszkodowania za naleznosci objete
ubezpieczeniem, jezeli emitent nie otrzyma pfatnosci z tytutu sprzedazy towarédw 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 podpisanej umowy z Ubezpieczycielem swiadczone sa

rowniez ustugi windykacyjne oraz monitoring sytuacji ptatniczej klientéw emitenta. Polityke zarzgdzania naleznosciami

Strona 27 z 37



KONSORCJUM STALI S.A. Potroczne sprawozdanie z dziatalnosci grupy emitenta
za okres od 1 stycznia 2014 do 30 czerwca 2014 roku

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

uzupetnia wspodtpraca z zewnetrznymi firmami windykacyjnymi i kancelariami prawnymi. Mimo prowadzonej racjonalnej
polityki w zakresie zarzgdzania 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 wspédtprace z
kontrahentem bowiem ubezpieczyciel nie chce obja¢ jego zobowigzan nalezytg ochrong ubezpieczeniowg, czy tez
kontynuowac wspodtprace 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, ktdra opiera sie na budowie ogdlnopolskiej sieci
dystrybucyjnej, rozwoju ustug dodatkowych w ramach punktéw serwisowych zlokalizowanych przy oddziatach handlowych
oraz zwiekszeniu udziatu przetwoérstwa w przychodach poprzez rozwdj produkcji zbrojern budowlanych i konstrukcji
stalowych oraz przetwdrstwa wyrobow ptaskich. Istnieje jednak ryzyko, iz przyjeta przez emitent strategia nie przetozy sie
na oczekiwane efekty lub tez wystgpig czynniki niezalezne od emitenta, ktore 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¢ swoja dziatalno$¢ réwniez przez fuzje, przejecia i
zaangazowanie kapitatowe w innych podmiotach. W toku tego procesu istnieje szereg ryzyk o charakterze ekonomiczno-
prawnym i rynkowym, ktére moga spowodowaé, ze proces ten zakorczy sie niepowodzeniem lub jego efekty bedg 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 gtdwnego inwestora z realizacji projektu budowlanego, ktérego

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 zabezpieczy¢ przed ryzykiem wystapienia 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 dotyczacych dostaw wyrobow zbrojarskich i
innych wyrobdw 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 krétkich termindw zastrzezonych do wypetnienia
zobowigzan z tytutu rekojmi i gwaranciji.

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 wptyngé

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 spotki Bowim S.A., ktére
nabywane byty na przetomie 2010 i 2011 r. Ich wartos$¢ bilansowa na dziern 31.12.2013 r. wynosita 21 032 tys. zt, a po
dokonanych wykupach na podstawie Aneksu nr 4 z dnia 24.01.2014 r. do Porozumienia Inwestycyjnego z dnia 03.12.2010 .,
na dzien bilansowy 30.06.2014 r. wartos¢ ta wynosita 19 386 tys. zt.

Miedzy emitentem a spdtkg Bowim S.A. na przetomie roku 2013 i 2014 toczyt sie spdr o realizacje Porozumienia
Inwestycyjnego. Znalazt on polubowne rozwigzanie, ktérego odzwierciedleniem jest podpisany w styczniu 2014 r. Aneks nr
4 do Porozumienie Inwestycyjnego. Warunki tego Aneksu szczegdtowo zostaty opisane w pkt. 6 niniejszego sprawozdania a
takze w Raporcie biezgcym nr 2/2014 z dnia 24.01.2014 r.

Wszystkie uzgodnienia miedzy stronami okreslone w Aneksie nr 4 s3 realizowane i emitent na dzien publikacji niniejszego
raportu nie widzi zagrozen dla jego dalszej realizacji. Gdyby jednak w miare uptywu czasu okazato sie w tej sprawie, 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 podja¢ decyzje o
utworzeniu odpisu aktualizujgcego na te pozycje swoich aktywow, przeszacowujgc jg do aktualnej, w momencie takiej

decyzji, wartosci mozliwej do odzyskania.

14.2. Czynniki zwigzane z otoczeniem, w jakim emitent prowadzi dziatalnos¢
14.2.1. Ryzyko zwigzane z wptywem 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¢ dochodéw
osobistych ludnosci, polityka fiskalna i monetarna panstwa, naktady inwestycyjne. Te czynniki silnie wptywajg na poziom
zakupow wyrobdw stalowych. W przypadku pogorszenia sytuacji gospodarczej w Polsce lub na swiecie, wystgpienia spadku
naktadéw inwestycyjnych (szczegdlnie w budownictwie) lub zastosowania instrumentéw polityki gospodarczej panstwa

negatywnie wptywajacych na pozycje rynkowa emitenta, realizowane przez niego wyniki finansowe moga ulec ostabieniu.
14.2.2. Ryzyko fluktuacji cen wyrobow 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 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 zapaséw, 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 waluta bazowa jest waluta inna niz polski ztoty. Niesie to za sobga 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 kursdw na rynku i przewidywan w tym zakresie, z prostych terminowych

instrumentdéw zabezpieczajacych kurs dla zawartych juz transakcji.
14.2.4. Ryzyko zwigzane ze zmiang tendencji rynkowych

Zmiana popytu na wyroby stalowe przetozytaby sie bezposrednio na wartos¢ sprzedazy emitenta, natomiast zmiana
(spadek) cen wyrobdw 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.

Strona 29 z 37



KONSORCJUM STALI S.A. Potroczne sprawozdanie z dziatalnosci grupy emitenta
za okres od 1 stycznia 2014 do 30 czerwca 2014 roku

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

14.2.5. 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 przepiséw podatkowych, uregulowan dotyczgcych
prawa handlowego, przepisow prawa pracy i ubezpieczen spotecznych. Kazda zmiana przepiséw moze wywotaé 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 wcigz znajduje sie
w okresie dostosowawczym, zwigzanym z przystgpieniem Polski do Unii Europejskiej. Zwigzane z tym zmiany przepiséw
prawa mogg mie¢ wptyw na otoczenie prawne dziatalnosci gospodarczej, w tym takze Spétki. Wejscie w zycie nowych
regulacji prawnych moze wigza¢ sie miedzy innymi z problemami interpretacyjnymi, niekonsekwentnym orzecznictwem

saddw oraz niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez organy administracji publicznej (w tym podatkowe).

Dodatkowo polski system podatkowy charakteryzuje sie stosunkowo duza niestabilnoscig. Cze$¢ przepiséw 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 organdéw podatkowych. Istnieje zatem ryzyko,
iz pomimo stosowania przez emitenta aktualnych wyktadni przepiséw podatkowych, organy skarbowe mogg przyjgc

odmienng interpretacje.

Ponadto, wobec zapowiadanej od wielu lat gruntownej reformy zmieniajacej system podatkowy istnieje ryzyko, ze
wprowadzenie nowych regulacji moze mie¢ negatywny wptyw 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 rowniez 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 dystrybutoréw 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 zamowien.

Emitent aktywnie uczestniczy w procesie konsolidacji, ktéry jest wpisany w jego historie. Konsorcjum Stali S.A. po realizacji
w 2008 r. fuzji z firmg Bodeko Sp. z o.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 wyrobdéw 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.
14.2.7. Ryzyko zmiany polityki handlowej hut

Emitent jest hurtowym dystrybutorem sprzedazy wyrobow stalowych, czyli petni role posrednika pomiedzy hutami, a
odbiorcami korncowymi. Niekorzystna zmiana polityki sprzedazy hut, np. przejscie na dostawy bezposrednie do odbiorcow
koncowych, 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.

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 ktérych prowadzi swa dziatalnosé

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

Ograniczenia kapitatu kredytowego dla firm z szeroko rozumianego sektora inwestycyjnego réwniez moze negatywnie

wptyngé na sytuacje finansowg emitenta, gdyz ograniczenie inwestycji na skutek braku mozliwosci ich sfinansowania moze
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mieé wptyw na spadek sprzedazy emitenta.

Koszt kredytow, z ktérych korzysta emitent oparty jest na zmiennej stopie procentowej, ktdra powigzana jest ze stawka
WIBOR i powiekszona o stata marze banku. Wzrost rynkowych stép procentowych moze wptyng¢ na wzrost kosztéw
finansowania dziatalnosci emitenta.

14.3. Czynniki ryzyka zwigzane z rynkiem kapitalowym
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 uczestnikdw obrotu,
e jezeli emitent narusza przepisy obowigzujgce na GPW.

Zgodnie z § 30 ust. 2 Regulaminu Gietdy Zarzad Gietdy zawiesza obrot 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 obrdét okreslonymi papierami wartosciowymi lub innymi
instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach wskazujacych na mozliwo$¢ zagrozenia prawidtowego
funkcjonowania rynku regulowanego lub bezpieczenistwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia interesow inwestoréw, na
zadanie KNF, spdtka 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
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.

14.3.2. 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 spetnia¢ inny warunek dopuszczenia ich do obrotu gietdowego, niz nieograniczona
zbywalnosé¢,

e jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce na gietdzie,
° na wniosek emitenta,

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

e jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu,
e wskutek podjecia decyzji o potgczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu,
e jezeli w ciggu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano zadnych transakc;ji gietdowych akcjami emitenta,
e wskutek podjecia przez emitenta dziatalnosci, zakazanej przez obowigzujgce 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 Spétki przez kilku gtéwnych akcjonariuszy powoduje, ze Inwestorzy powinny braé¢ pod
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uwage mozliwos¢ porozumienia sie tych akcjonariuszy co do wspdlnego dziatania.

14.4. Czynniki zwigzane z dziatalnoscig grupy kapitatowej emitenta
14.4.1. Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem sie od gtéwnych dostawcow

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

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

Gtéwnymi odbiorcami podmiotéw z Grupy Kapitatowej Konsorcjum Stali S.A. s3 podmioty z branzy budowlanej — w kazdym
z trzech ostatnich lat kalendarzowych sprzedaz do podmiotdw 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
podmiotow z jego grupy. W miesigcach zimowych, spada¢ moze zapotrzebowanie na stal w budownictwie co powoduje, ze
sprzedaz podmiotow z grupy emitenta w miesigcach zimowych moze osiggac nizsze wartosci, w poréwnaniu z pozostatymi

miesigcami.
14.4.3. Ryzyko zwigzane z zapasami i naleznosciami

Z uwagi na fakt, iz wiekszo$¢ przychoddéw grupy kapitatowej emitenta jest generowana przez dziatalno$¢ handlowsg,
podmioty te muszg utrzymywac stan zapasow na odpowiednim poziomie. Niedopasowanie stanéw magazynowych do
zapotrzebowania rynku wigze sie z ryzykiem utraty potencjalnych przychodow (w przypadku za matych stanéw lub braku
danego asortymentu) lub zamrozenia kapitatu obrotowego (w przypadku zbyt matej rotacji towaru i za duzych stanéw
magazynowych). W przypadku wysokiej fluktuacji cen towaréw bedgcych w asortymencie emitenta i jego podmiotdw,
utrzymywanie zbyt wysokich stanéw magazynowych moze by¢ powodem koniecznos$ci przeszacowania wartosci zapasow 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¢ ptatnicza swoich klientéw poprzez
aktywna wspotprace wiasnych 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 wspdtpraca z firmami ubezpieczeniowymi
obejmujgcymi ubezpieczeniem naleznosci. W roku 2012 emitent wspédtpracuje w tym zakresie z Korporacja Ubezpieczen
Kredytow Eksportowych S.A. Polisa ubezpieczajgca naleznosci z odroczonym terminem ptfatnosci 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 pfatnosci z tytutu sprzedazy towarédw 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 pfatniczej klientéw emitenta.
Polityke zarzadzania naleznosciami uzupetnia wspotpraca 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
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przed dylematem — czy przerwaé wspdtprace z kontrahentem bowiem ubezpieczyciel nie chce obja¢ jego zobowigzan
nalezytg ochrong ubezpieczeniowa, czy tez kontynuowaé wspotprace 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 przyjeta strategie rozwoju, ktéra opiera sie na budowie ogdlnopolskiej sieci
dystrybucyjnej, rozwoju ustug dodatkowych w ramach punktéw serwisowych zlokalizowanych przy oddziatach handlowych
oraz zwiekszeniu udziatu przetwodrstwa 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
wystgpia czynniki niezalezne od emitenta, ktdre 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 warunkow rynkowych.

W ramach realizowanej strategii grupa emitenta zamierza rozszerza¢ swojg dziatalnos¢ réwniez przez fuzje i przejecia. W
toku tego procesu istnieje szereg ryzyk o charakterze ekonomiczno-prawnym i rynkowym, ktére mogg spowodowa¢, ze
proces ten zakonczy sie niepowodzeniem lub jego efekty beda nizsze niz oczekiwane. Aby zabezpieczy¢ sie przed ryzykiem
niepowodzenia procesu fuzji i przeje¢ 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 przewidujg
mozliwos$¢ odstgpienia od umowy przez kontrahenta grupy emitenta w przypadku wycofania sie gtéwnego inwestora z
realizacji projektu budowlanego, ktérego dotycza dostawy wyrobdw emitenta i jego grupy, 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. 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 uméw dotyczacych dostaw wyrobdéw zbrojarskich
i innych wyrobdw 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 wystapienia 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 wytacznie 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 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 $wiecie. Na

wyniki finansowe uzyskiwane przez Spotki majg wptyw: tempo wzrostu PKB, poziom inflacji, stopa bezrobocia oraz
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wysoko$¢ dochodéw osobistych ludnosci, polityka fiskalna i monetarna panstwa, naktady inwestycyjne. Te czynniki silnie
wptywaja na poziom zakupdéw wyrobdw stalowych. W przypadku pogorszenia sytuacji gospodarczej w Polsce lub na
Swiecie, wystgpienia spadku naktadéw inwestycyjnych (szczegdlnie w budownictwie) lub zastosowania instrumentow
polityki gospodarczej panstwa negatywnie wptywajacych na pozycje rynkowa grupy kapitatowej emitenta, realizowane

przez niego wyniki finansowe mogga ulec ostabieniu.
14.5.2. Ryzyko fluktuacji cen wyroboéw stalowych

Wyroby stalowe ciggle podlegaja 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 wynikajagcymi ze spadku cen rynkowych stanéw magazynowych, emitent stale
kontroluje stan zapaséw, zwieksza ich rotacje oraz uwzglednia to ryzyko przy negocjacjach kontraktéw z dostawcami.
Gwattowne spadki cen na rynku moga prowadzi¢ do spadkow osigganych marz przez grupe kapitatowg 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 bazowg 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 kursow walutowych. Grupa emitenta stara sie zabezpieczy¢ przed tymi
zmianami korzystajgc, w zaleznosci od tendencji ksztattowania sie kursow na rynku i przewidywan w tym zakresie, z

prostych terminowych instrumentdow zabezpieczajgcych kurs dla zawartych juz transakgji.

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 wyrobdéw 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 ilos¢ produkcji lub bedg zwiekszaé moce produkcyjne wolniej niz wzrost popytu, co przetozy sie na

ograniczone mozliwosci grupy kapitalowej 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 stanowié¢ zmiany przepiséw 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 przepisdw moze wywotac negatywne
skutki dla funkcjonowania emitenta i podmiotéw z jego grupy — spowodowacd wzrost kosztéw dziatalnosci i wptyngé na
wyniki finansowe oraz powodowac trudnosci w ocenie rezultatow przysztych zdarzen czy decyzji. Prawo polskie wcigz
znajduje sie w okresie dostosowawczym, zwigzanym z przystgpieniem Polski do Unii Europejskiej. Zwigzane z tym zmiany
przepisbw prawa moga mie¢ wptyw na otoczenie prawne dziatalnosci gospodarczej, w tym takze spotek z Grupy
Kapitatowe] 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 sposéb 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 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 wptyw na prowadzenie dziatalnosci gospodarczej. Jednoczesnie,

istnieje ryzyko, iz zmiany przepiséw podatkowych wprowadzane w dalszej lub blizszej przysztosci moga opierac sie na

Strona 34 z 37



KONSORCJUM STALI S.A. Potroczne sprawozdanie z dziatalnosci grupy emitenta
za okres od 1 stycznia 2014 do 30 czerwca 2014 roku

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

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

Rynek dystrybucji wyrobow stalowych jak rowniez produkcji zbrojen 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 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, 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 dystrybutoréw wyrobow 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 wyrobow 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 wyrobow 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 wptynac¢ na dziatalnos¢

emitenta i jego grupy kapitatowe;j.

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

Spotki z grupy kapitatowej emitenta skazane s m.in. na korzystanie z zewnetrznych Zrddet finansowania swojej
dziatalnosci. Dostawcami kapitatu pozyczkowego sa banki. Biorac 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 zrodta finansowania dla emitenta lub znaczgco zwiekszaja jego koszty.
Ograniczenia kapitatu kredytowego dla firm z szeroko rozumianego sektora inwestycyjnego réwniez moze negatywnie

wptynaé 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 kredytéw, z ktérych korzystaja podmioty z grupy emitenta oparty jest na zmiennej stopie procentowej, ktéra
powigzana jest ze stawkg WIBOR i powiekszona o statg marze banku. Wzrost rynkowych stép procentowych moze wptyngc

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:

e na wniosek emitenta,

e jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikdw 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 bezpieczeristwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia intereséw inwestoréw, na
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zadanie KNF, spétka prowadzaca rynek regulowany zawiesza obrot tymi papierami lub instrumentami, na okres nie dtuzszy

niz miesiac.

Na podstawie art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej prawo do czasowego lub bezterminowego wykluczenia akcji z

obrotu gietdowego przystuguje takze KNF, w przypadku stwierdzenia niewykonywania lub nienalezytego wykonywania

przez emitenta szeregu obowigzkéw, do ktéorych 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:

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

zbywalnosc¢,
jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce na gietdzie,
na wniosek emitenta,

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

upadtosci z powodu braku srodkdw w majatku emitenta na zaspokojenie kosztow postepowania,

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

wskutek podjecia decyzji o potgczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu,
jezeli w ciggu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano zadnych transakcji gietdowych akcjami emitenta,
wskutek podjecia przez emitenta dziatalnosci, zakazanej przez obowigzujgce przepisy prawa,

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 Spotki przez kilku gtéwnych akcjonariuszy powoduje, ze Inwestorzy powinny bra¢ 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
29.08.2014 . Robert Wojdyna Prezes Zarzadu
29.08.2014 r. Janusz Koclega Wiceprezes Zarzadu
29.08.2014 r. Ireneusz Dembowski Cztonek Zarzadu
29.08.2014 r. Marek Skwarski Cztonek Zarzadu
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