Ocena sytuacji spoitki przez Rade Nadzorcza
8 czerwca 2004

Zgodnie z zasadg nr 18 przyjetych przez Stalexport S.A. Zasad tadu Korporacyjnego,
Zarzad Stalexport S.A. przekazuje do publicznej wiadomosci Ocene Rady Nadzorczej
sytuacji w Stalexport S.A. w 2003r.

Ocena Sytuacji Spotki (wynikajgca ze stosowania Zasad tadu Korporacyjnego)

Rada Nadzorcza STALEXPORT S.A. dziatajgc zgodnie z przyjetymi przez Spoétke zasadami
tadu korporacyjnego dokonata zwieztej oceny sytuacji Spotki. Ocena ta zostata
przeprowadzana w oparciu o wiedze cztonkdw Rady Nadzorczej, aktualng na dzien
sporzadzania oceny.

Jak wynika z raportu rocznego STALEXPORT S.A. za 2003 rok, jak i innych materiatéw lub
informaciji przekazywanych przez Zarzad Spotki na posiedzeniach Rady Nadzorczej, jak i
poza nimi, praca Zarzgdu w 2003r. byta skupiona na realizacji zatozen przyjetych w
"Programie realizacji strategii STALEXPORT SA w latach 2002-2007 w warunkach
postepowania ukladowego".

Po zawarciu porozumienia z wierzycielami w roku 2002, kolejnym znaczgcym krokiem w
zakresie restrukturyzacji finansowej STALEXPORT S.A. byta zakonczona sukcesem
konwersja 35% zobowigzan objetych uktadem na kapitat Spotki (emisja akcji serii E). W
rezultacie konwersji zadtuzenie Spotki zmniejszyto sie 0 189.856 tys. zt i o takg samg kwote
wzrosty kapitaty Spotki. Z wiekszoscig wierzycieli pozaukladowych podpisano umowy o
przeksztatceniu kredytéw krotkoterminowych w dtugoterminowe. Tym samym zostaty
stworzone warunki dalszej stabilniejszej dziatalnosci Spotki.

Nalezy podkresli¢, ze Zarzad Spotki konsekwentnie realizuje strategie przyjetg w 2001 roku.
Stopieh zaawansowania jej realizaciji jest rézny, ale catkowicie zgodny z obranym kierunkiem
opartym na pieciu podstawowych zatozeniach, tj.

- koncentracji na handlu krajowym i niszowo zagranicznym,

- wycofywaniu sie z dziatalnosci produkcyjnej,

- radykalnym obnizeniu kosztéw funkcjonowania,

- konsolidacji spotek dystrybucyjnych w celu wykorzystania efektu synergii,

- utrzymaniu dziatalnosci autostradowe;.

Osiagniety w 2003 roku wynik netto - tj. zysk w wysokosci 39.678 tys. zt, w pordwnaniu ze
stratg w wysokosci ponad 280.429 tys. zt w roku 2002 - w petni potwierdza zasadnos¢
strategii realizowanej przez Spotke.

W ocenie Rady Nadzorczej widac¢ juz pierwsze pozytywne efekty wprowadzonych zmian.
Pojawit sie juz, choé¢ jeszcze w niewystarczajgcym stopniu efekt synergii, wynikajacy z
prowadzenia lepiej skoordynowanej polityki handlowej, logistyki, bardziej zintegrowanego
zarzadzania pienigdzem, znacznego obnizenia standw magazynowych i naleznosci.
Rownoczesnie nastgpito obnizenie ryzyka realizowanych transakcji handlowych oraz wzrosta
efektywnos$¢ handlu poprzez alokacje srodkéw w kierunku bardziej efektywnych transakciji.
Pozwolito to na znaczny wzrost wielkosci marzy na dziatalnosci handlowej z 2,8% w 2001
roku do 4,8% w roku 2003. Mozliwos$¢ uzyskania lepszych efektow mniejszymi naktadami
powstata dzieki monitorowaniu i analizie indywidualnych transakcji. Takie podejscie pozwolito
wyeliminowaé transakcje, ktére sg zbyt kapitatochtonne i nie przynosza zaktadanych korzysci
np. z uwagi na nie wywigzywanie sie odbiorcéw z termindéw ptatnosci.

Rownolegle z tymi dziataniami w dalszym ciggu postepowata radykalna obnizka kosztow
0golnych (koszty ogélnego zarzadu w roku 2003 zostaty zmniejszone o 36% w stosunku do



roku 2002, 0 61% w stosunku do 2001r i 0 66% w stosunku do 2000r.) i kosztow handlowych
oraz prowadzona byta sprzedaz zbednych aktywow majatku, z ktorej srodki finansowe
wspomagaly dziatalnosé handlowg. Ponadto przeprowadzona zostata dalsza modyfikacja
struktury organizacyjnej oraz optymalizacja zatrudnienia.

W efekcie podniosta sie efektywnosc¢ dziatania nie tylko STALEXPORT S.A., ale catej Grupy
Kapitatowej. Jednak proces ten osiggnat juz pewien stan nasycenia. Stad tez dalsza obnizka
kosztéw funkcjonowania Grupy Kapitatowej wigzaé sie bedzie z przejsciem do nastepnego
etapu restrukturyzacji organizacyjnej — konsolidacji grupy handlowej STALEXPORT S.A.
Redukcja kosztow w Grupie Kapitatowej w 2003 r. fgcznie wynosita 29% w stosunku do roku
2002 i 0 36% w stosunku do 2001r. Szacujemy, ze realizowany proces konsolidacji sieci
sprzedazy powinien spowodowac¢ dalszg obnizke kosztéw w grupie kapitatowej o 15 do 20%.

Pozytywne przeprowadzenie restrukturyzacji finansowej oznacza, ze STALEXPORT S.A.
uzyskat stabilizacje finansowg i warunki do sptaty rat uktadowych, moze wiec przystgpi¢ do
formutowania gtéwnych zatozen swojego dalszego rozwoju.

Strategia korporacyjna STALEXPORT S.A. po zrealizowaniu restrukturyzacji finansowej
oparta jest na:

1. rozwoju efektywnej dziatalnosci handlowej w oparciu o istniejaca oraz rozwijang sie¢
sprzedazy,

2. dalszej restrukturyzacji organizacyjnej Spotki i Grupy Kapitatowej zmierzajacej do jej

konsolidaciji,

3. dalszej obnizce kosztow funkcjonowania Spoétki i Grupy Kapitatowej,

4. rozwoju dziatalnosci autostradowe.

W tym miejscu nalezy zwrdci¢ uwage na fakt, ze pomysine wyniki restrukturyzaciji
spowodowaty wzrost wiarygodnosci STALEXPORT S.A. na rynku. Podjeto rozmowy z
dostawcami na temat korzystniejszych warunkéw wspotpracy. Rozpoczeto dziatania
zmierzajgce do nawigzania wspotpracy z innymi odbiorcami na zasadach sprzedazy
komisowej i sprzedazy prowizyjnej.

Aktualnie w opinii zaréwno Rady Nadzorczej, jak i Zarzadu Spoiki, powstaty przestanki do
podjecia dziatan zmierzajacych do pozyskania kapitatu obrotowego i rozwoju sieci
sprzedazy, a w konsekwencji do wzrostu wartosci Spotki.

Pozytywne wyniki finansowe osiggniete przez Spotke w roku 2003, bedace skutkiem nie
tylko restrukturyzacji finansowej, ale takze reorientacji biznesowej i organizacyjnej, przetozyty
sie bowiem na wyrazny wzrost notowan akcji Spotki na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie, przy jednoczesnych bardzo wysokich obrotach, co $wiadczy o zainteresowaniu
Spotka inwestorow finansowych. Dodatkowym elementem bez watpienia majgcym wptyw na
to zainteresowanie jest hossa na rynku stalowym.

Analizujgc zainteresowanie inwestorow gietdowych akcjami STALEXPORT S.A. Zarzad
Spotki po uzyskaniu akceptacji Rady Nadzorczej podjat dziatania zmierzajace do pozyskania
srodkéw na rozwéj Spétki z rynku kapitatowego.

W tym celu zwotane zostato NWZA Spoiki, ktére w dniu 13 maja 2004 roku podjeto uchwate
w sprawie zmian statutu Spétki, upowazniajacych Zarzad Spétki w okresie do dnia 12 maja
2007 roku do jednorazowego lub kilkakrotnego podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote
maksymalnie 100.000.000 zt (sto milionéw ztotych) stanowigca kapitat docelowy w
rozumieniu art. 444 Kodeksu spétek handlowych, w drodze emisji do 50.000.000 sztuk akcji
zwyktych, na okaziciela o wartosci nominalnej 2 zt (dwa ztote), z zastrzezeniem
nastepujgcych warunkéw:

1) akcje mogg by¢ wydawane takze za wktady niepieniezne lecz za zgodg Rady Na dzorczej;
2) wydawane akcje nie moga by¢ uprzywilejowane, ani rodzi¢ uprawnien z art. 354 Ksh;



3) uchwata Zarzadu w sprawie ustalenia ceny emisyjnej wymaga zgody Rady Nadzorczej.

Celem wprowadzenia do Statutu Spoétki postanowien dotyczacych kapitatu docelowego jest
utatwienie szybkiego i elastycznego finansowania dziatalnosci Spétki przez Zarzad Spétki na
podstawie statutowego upowaznienia udzielonego przez Walne Zgromadzenie. Rada
Nadzorcza pragnie podkresli¢, ze caty ten proces zgodnie z zapisami KSH i uchwatg NWZA
bedzie znajdowat sie pod kontrolg Rady Nadzorczej.

Zalety tego rozwigzania polegajg na:

1. znacznym skrdceniu procesu pozyskania srodkéw finansowych w ramach podwyzszenia
kapitatu, gdyz podwyzszenie kapitatu zaktadowego nie wymaga zwotania i odbycia Walnego
Zgromadzenia,

2. znacznym zmniejszeniu kosztéw podwyzszenia kapitatu zaktadowego,

3. znacznym zmniejszeniu ryzyka zmian koniunktury na rynku kapitatowym (Zarzad Spofki
moze bowiem zaoferowac akcje howej emisji znacznie szybciej i w najbardziej dogodnym dla
Spotki momencie w poréwnaniu z procedurg zwykiego podwyzszenia kapitatu zakladowego).

Warunkiem dokonania podwyzszenia kapitatu zakladowego w oparciu o kapitat docelowy
bedzie uzyskanie przez Zarzad — przed powzieciem stosownej uchwaty — zgody Rady
Nadzorczej.

Zarzad Spotki bedzie mogt wykonywac przyznane mu przez Walne Zgromadzenie
uprawnienia w jednym lub kilku kolejnych podwyzszeniach, lecz zawsze w granicach
udzielonego upowaznienia, co oznacza, iz Zarzad nie bedzie mogt przekroczy¢ zaréwno
gornej granicy podwyzszenia, jak i terminu koncowego przeznaczonego mu upowaznienia.

Kapitat pozyskany przez Spotke w wyniku realizacji podwyzszenia kapitatu przeznaczony
zostanie w pierwszej kolejnosci na:

1. zwiekszenie kapitatu obrotowego, co bedzie miato bezposrednie korzystne przetozenie na
ptynnos¢ finansowa, a tym samym na mozliwo$¢ wywigzania sie przez Spotke z porozumieh
zawartych z wierzycielami oraz na wzrost przychoddéw z dziatalnosci podstawowej,

2. zwiekszenie udziatu w rynku stalg poprzez wzmocnienie sieci dystrybucyjnej na skutek
konsolidacji i akwizyciji,

3. finansowanie projektow autostradowych, w tym uzyskanie koncesji na odcinek autostrady
ptatnej A-4 Katowice-Wroctaw,

Posiadanie przez Zarzad upowaznienia do podwyzszenia kapitatu moze sie okazaé
niezwykle wazne w sytuaciji, jezeli pozytywnie dla Spotki zostanie rozstrzygniety przetarg na
uzyskanie koncesji na odcinek autostrady ptatnej A-4 Katowice-Wroctaw i w bardzo krétkim
czasie trzeba bedzie pozyskaé srodki na realizacje tego projektu.

Rada Nadzorcza ocenia, ze pozyskanie dodatkowych srodkow przez Spétke umozliwi
realizacje przyjetej przez Zarzad koncepcji dalszego rozwoju Spotki, a w konsekwencji
wywigzywanie sie Spotki ze swoich zobowigzan oraz przetozy sie na dalszy wzrost wartosci
Spofki.

Podsumowujac przeprowadzong ocene sytuacji Spotki Rada Nadzorcza pragnie zwrdcié
uwage akcjonariuszy na fakt, ze Spotka przetrwata najtrudniejszy okres w swojej historii.

Gtéwnymi wyzwaniami stojgcymi przed STALEXPORT S.A. w roku 2004 i w latach
nastepnych sa:

- wzmochienie pozycji rynkowej w handlu stalg oraz poprawa efektywnosci procesow co
poprzez utrzymanie dodatniego wyniku na sprzedazy bedzie gwarancjg sptat zobowigzan
uktadowych i pozauktadowych,



- utrzymanie i rozszerzenie dziatalnosci autostradowej w tym poprzez uzyskanie koncesji na
odcinek autostrady A-4 Wroctaw — Katowice.

W opinii Rady Nadzorczej nadrzednym zadaniem Zarzadu jest podjecie dziatah
zmierzajacych do rozwoju sieci dystrybucji. Zmiany stosunkéw witascicielskich w polskim
hutnictwie doprowadzity do sytuacji kiedy szanse przetrwania na rynku majq jedynie ci
dystrybutorzy stali, ktérzy posiadajg rozbudowana sie¢ dystrybucji oraz dysponujg znacznym
kapitatem obrotowym.

Rada Nadzorcza jest przekonana, ze konsekwentnie kontynuowane dziatania
restrukturyzacyjne stwarzajg przestanki do petnego wywigzania sie z warunkéw uktadowych i
odbudowania pozycji rynkowej oraz marki STALEXPORT S.A.

Zwraca jednak uwage, ze dziatalnos¢ STALEXPORT S.A. nie jest pozbawiona pewnego
ryzyka, ktore towarzyszy kazdej Spotce. W opinii Rady Nadzorczej Spotki gtownymi
zagrozeniami w podstawowej sferze dziatalnosci STALEXPORT S.A. i Grupy Kapitatowej w
najblizszym okresie beda:

- polityka handlowa nowych wtascicieli hut,

- ograniczony dostep do srodkéw obrotowych,

- dziatalnos¢ konkurenciji.

Eliminacji wymienionych wyzej zagrozen stuzg prowadzone obecnie przez Spotke oraz
planowane na przyszto$¢ dziatania zapobiegawcze pozwalajagce na maksymalne
wykorzystanie szans, w takich obszarach jak:

- dalsza konsolidacja grupy,

- dalsza optymalizacja kosztow,

- rozwoj sieci dystrybuciji i wzrost udziatu w rynku,

- skuteczna motywacja pracownikow,

Majac na uwadze wszystkie omoéwione wczesniej okolicznosci Rada Nadzorcza stwierdza,
ze planowany dalszy rozwdj Spotki przy jednoczesnej koniecznosci biezagcego wywigzywaniu
sie z zobowigzan uktadowych jest zadaniem trudnym, ale pozytywne rezultaty
restrukturyzacji w ciggu minionych dwach lat stanowig dobrg przestanke na przysziosé.

Niniejszy dokument zostat przyjety przez Rade Nadzorczg w dniu 7.06.2004r. i jest wyrazem
jej wiedzy o sytuacji Spoétki i poszczegoélnych zdarzeniach gospodarczych w 2003r., ktérg
cztonkowie Rady Nadzorczej dysponujg w wyniku dziatania w granicach swoich statutowych
funkciji.

Niniejsza ocena nie powinna by¢ traktowana jako rekomendacja nabywania lub nie
nabywania akcji Spoétki, nie stanowi tez prognozy wynikéw Spotki na 2004r.



