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SPRAWOZDANIE ZARZADU
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CENTROSTAL §.A.
Z siedzibg w Gdarisku

uzasadniajace potaczenie
spétki CENTROSTAL 5.A.
+ ze spélka
Ziomrex Steel Services S.A.

Z siedzibg w Warszawie

(,,Sprawozdnnie")

>



W zwigzku z uzgodnieniem i podpisaniem w dniu 3 paZdzierika 2007 roku przez zarzady spétek
Zlomrex Stee] Services Spéika Akcyjna oraz CENTROSTAL Spéika Akeyjna planu polgezenia

(»Plan Poigczenla™), okreflaiacego zgodnie z art,

499 § 1 Kodeksu spétek handlowych (dalej

»KSH™) m. in, sposéb laczenia Spélek oraz stosunek wymiany akeji, stosownie do art. 501 KSH,
Zarzad CENTROSTAL S.A. sporzadzit niniejsze sprawozdanie uzasadnigjace pofgczenie Spétek.

L
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Wprowadzenie
Typ, firme i siedziby Igezqeyeh sie Spolek
Spdlka przeimujgcae

nliomrex Steel Services” Spolka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Emilii Plater
53, XX p., 02-690 Warszawa, wpisanz do rejestru praedsighiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem 0000284378, Kapitai 2akfadowy ZSS wynosi 500.000 | dzieli

si¢ na 500.000 akeji o wartoe nominalnej 1 zloty kexda (,ZSS" nSpéiks
Przejmujgea™),

W dniu 23 sierpnia 2007 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spéiki podjeto uchwaly
0: (1) zmianie wartosci nominalnej z 1 zlotego na 0,10 (dziesieé groszy) zloty oraz (Do
podwyzszeniv kapitatu zakladowego o kwote 6.361.497,60 zoty, ti. do kwoty

6.861.497,60 zloty,

W dniu 26 pazdziernika 2007 r. sad rejestrowy dokonat rejestracji podwy2szenia kapitatu
zakledowego o kwote 6.361.497,60 zioty, 4. do kwoty 6.861.497,60 zioty (Nowy
Kapital Zekiadowy™).

Spdtka przejmowana

»Centrostal” Spilka Akcyjna z siedziba w Gdafisku przy ul, Budowlanych 42, 80-298
Gdafisk-Kokoszki. wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego
pod numerem 0000071799, Kapitat zakiadowy Centrostalu wynosi 70.374.334 i deieli sig na
35.187.167 akeji o wartosei nominalnej 2 ziote kazda. Centrostal jest spélks publiczna, kidrej
akcje s notowane na GPW (Centrostel”, ,Spotks Przejmowang™).

Z8S i Centrostal bedg dalej zwane tacznie , Spétkami™.
Spos6b Igczenis |

Polgczenie Spélek jest dokonywane w trybie art. 492 § § pkt 1 KSH, 1. przez
przeniesienie catego majatiu Centrostal na ZSS w zamian 2a skeje ZSS, ktére zostana

wydane uprawnionym akcjonariuszorn Centrostal, & w wynikis pofaczénia Centrostal

zostanie rozwigzane bez przeprowadzenis likwidacji (;,Potgezenie™).

W zwigzku z Polgczeniem kapital zakfadowy ZSS zostanie podwyZszony o kwote
3.518.716,70 ziotych, majaca pokrycie w ustalonym dla potrzeb polaczenia majatku
Centrostal, w drodze emisji 35.187.167 akcji zwykiych na okazitiela, o wartogci
nominalnej 0,10 ziotych kazda (dalej ,,Akeje Polgczeniowe”),
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ZSS podejmie dzialania w celu dopuszczenia oraz wprowadzenia Akcji Potaczeniowych
do obroty na GPW nie pbiniej niz do kofica marea 2008 roku, w szezegdlnosci 2iozy do
Komisji Nadzoru Finansowego odpowiednie wnioski | dokumentacje prospekiowa, a
takie zawrze umowg w sprawie rejestracjii Akcji Polaczeniowych w Krajowym
Depozycie Papieréw Wartoéciowych S.A. (,KDPW")} oraz ztozy wniosek do Zarzadu
GPW o dopuszczenie i wprowadzenje akcji ZSS, w tym Akcji Polaczeniowych do obrotu
gieldowego. W zwiazku z powyzszym, w dniu podjecia przez walne zgromadzenie ZSS
uchwaly w sprawie polaczenia Spélek planowane jest podjecie przez wailne
zgromadzenie ZSS uchwaly w sprawie udzielenia Zerzadowi ZSS upowasnienia do
Zawarcia umowy w sprawie rejestracji akeji, w tym AKcji Potgczeniowych w KDPW oraz
W sprawie dematerializacji tych gkeji, a takde uchwafy w sprawie ubiegania sig o
dopuszczenie | wprowadzenie ekeji, w tym Akeji Polaczeniowych do obrotu gietdowego,
a ponadto innych uchwal, jakie beda wymagane przez obowiazujace przepisy w zwigzku
z zamiarem ubiegania si¢ o dopuszozenie oraz wprowadzenie akeji, w tym Akgji
Polaczeniowych do abrotu gieldowego,

W zwiazku z Polgczeniem w statucie 2SS zostang dokonane zmiany zgodne z projektem

zmian stanowiacym Zalacanik nr 4 do Plany Polaczenia.
Podstaws prawna Polgczenis |

Podsiaw¢ prawng Polgczenia stanowig przepisy Kodeksu spolek hmdioWych oraz
postanowienia Statutéw Spéiek, zgodnie z ktérymi organami uprawnionymi do podjecia

decyzji o potaczeniu Spdlek sg walne Zgromadzenia kazdej ze Spélek. Podstawowymn

warunkiem polaczenia spolek skeyjnych jest bowiem przyjecie . przez ‘walne
zgromadzenia Spélek uchwat w przedmiocie polaczenia. : .

Uchwata walnego zgx'omadzenia Centrostalu w sprawie polgczenia z ZSS zostanie .

podjeta na podstewie art. 506 § 1 KSH i stanowi¢ bedzie, i polaczenie Spélek nastapi w
drodze przejecia przez ZS$S spolki Centrostal poprzez przeniesienie calego majatku
Centrostalu na ZSS w zamian za Akcje Polaczeniowe, ktére ZSS przyzna akcjonariuszom
Centrostalu (art. 492 § 1 pke | KSH). Akcje ZSS nowej emisji, ktére otrzymaja
akejonariusze Centrostalu, zostang dopuszezone do obrotu publicznego i wprowadzone
do obrotu na GPW.

Q ile uzyskanie zezwolen i zgod administracyjnych okaze si¢ niezbedne; to warunkiem
polaczenia Spolek bedzie uzyskanie przez taczace si¢ Spélki oraz ich akcjonariuszy
wszystkich niezbednych Zgdd | zezwolen administracyjnych wymaganych przepisami
prawa, W tym w szczegélnoéei zezwolenia Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i
Konsumentdw,

Umnd,nlgnie' ekonomiczne Polgczenin
Cele Polgezenia

Zasadniczym celem Polaczenia jest utworzenie Zimegrowanej sieci dystrybucji 1
sprzedaty wyrobéw hutniczych w ramach grupy Ziomrex S.A. wykorzystujae silng
pozycje jaka Spéiki posiadaja na rynku austriackim i polskim. Dzigki Polgozeniu
powstanie jeden z wiodacych podmiotéw w branzy dystrybucji i sprzedazy wyrobdw
hutniczych w Europie Centralne] i Wschadniej. Nowy Podmiot bedzie obecny na rynkach
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nastepujacych krajéw: Austrii, Bosni i Hercegowiny, Chorwacji, Czech, Polski, Rumunii,
Stowenii oraz Wegier, oraz bedzie dobrze pozycjonowany do dalszego rozwoju w
rejonie, zardwno poprzez rozwéj organiczny jak i akwizycje. Nowy Podmiot bgdzie
dziatat na wiekszq skale, ktéra powinna przelozyé sig na istotne synergie i lepszg pozycje
negocjacyjng z dostaweami i klientami Spéltek. Nowy Podmiot bedzie rowniez w stanie
zaoferowaé klientomn szerszg oferte produktows i szybciej reelizowaé zaméwienia.

Korzyéel ptyngee z Polgezenia
Przewiduje sig, 2¢ Polaczenie przyniesie nastgpujace, wymierne korzysci:

¢ powstanie istotnych synergii 2wiazanych z optymalizacja proceséw
administracyjnych i korporacyjnych oraz ze zwigkszeniem skali dziatania
przedsicbiorstwa, co powinno przelozyé si¢ na nabywanie produkidw od
dostawcow na bardziej atrakcyjnych warunkach oraz na silniejszg pozycje
negocjacyina z klientami;

¢ zwigkszenie mozliwosé rozwoju biznesu poprzez rozwéj organiczny i akwizycje
na rynkach gdzie obecnie Spéiki prowadz,q dziatalno$¢ oraz na nowych rynkach;
zwigkszona mozliwos¢ pozyskiwania nowego kapnta!u,

v zwiekszenie bazy klientéw;

e dywersyf‘ kacJa Zréded plzychodu na rézne rynkl, €0 powmno prz.elozyé SlQ na
Zmniejszenie wahah marz;

« zmniejszenie ryzyka zwiazanego z wahaniami kursu wymiany walut ze wzgledu
na zwigkszenie proporcji biznesu dokonywanego w walucie Euro;

s zwickszona mozliwo§é rozwoju bizesu | otwierania nowych obiektéw
magazynowych i przedstawicielstw handlowych na nowych rynkach.

Stosunek wymiany akeji
Okretlenie plenowsnego stosunku wymiany ekeji

Akeje Pntqczeniowe zostanq wydane uprawnionym akcjonariuszom Centrostal w
proporeji do posmdanych przez nich akeji Centrostal przy zastosowaniu nasigpujacego
stosunku wymiany akeji: 1 (jedna) Akeja Polaczeniowa 2a 1 (jedna) akcj¢ Centrosta)
(dalej ,Parytet Wymiany™), co oznacza, Ze uprawnien akcjonanusze Centrostal obejma,
tacznie 35.187.167 Akcji Potaczeniowych. Parytet Wymiany zostat ustalony przy
zalozeniu skutecznej rejestracji Nowege Kapitatu Zakladowego.

Parytet wymiany zostat okreélony w oparciu o przeprowadzong wyceng Centrostal oraz
wyceng aportu jaki zostal wniesiony przez Ziomrex S.A. 2 tytqu pokryc:a Nowego
Kapitatu Zakiadowego do ZSS (»Aport”), w nasigpujacej postaci:

- (i) udzial w kapitale zakladowym spdtki voestalping Stahlhandel GmbH (.VASH") z

siedzibg w Linz, Austria, 2arejestrowanej przez sad rejestrowy wlasciwy dla Linz pod
numerem FN 159053b o wartosci nominalngj 3.812.310 EUR (trzy miliony osiemset
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dwanasécie tysiecy trzysta dziesieé euro), stanowigcy 74,9% kapitatu zakiadowego VASH
(-Aport Kapitalowy™); oraz;
(ii) udzial w kapitale zakladowym VASH o warto$ci nominalnej 100 EUR (sto euro);

(iii) opcj¢ zakupu udziatu w kapitale zakladowym VASH o warteici nominalnej
1.277.590 EUR (jeden milion dwiescie siedemdziesigt siedem tysigcy pigéset
dziewigtdziesiat euro, stanowigey 25,1% kapitalu zakiadowego VASH (,,Aport Opcji™).

Ponizej przedstawiono informacje dotyczace wyceny Centrostal oraz Aportu:

» Wycena Centrostal oraz Aportu Kapitalowego zostala wykonana w oparciu o
metodologie zdyskontowanych przeplywéw pienieznych (.DCF") oraz
wykorzystujgc metode pordwnawezs mnoznikéw EV/EBITDA (wartosé firmy /

wynik operacyjny EBITDA) oraz P/E (cena / zysk);

+ Aport Opcji zostal wyceniony w oparciu o metodologi¢ wyceny opcji Black
Scholes.
Wycena metoda DCF bylz oparta ¢ szczegélowe prognozy finansowe otrzymane od
Zarzgddw Centrostalu ( na rok 2007) oraz VASH (lata 2007 - 2009), oraz 0 oméwione 2
Zarzadem Centrostalu i VASH zalozenia odnonie poziomu sprzedazy, kosztéw
sprzedazy, kosztéw personelu, poziomt: amortyzacji i innych informacii finansowych po
okresie objetym szczegblowymi prognozami,

Wycena metodg poréwnawcze Aportu Kapitalowego zoswlg -oparte o Srednig wartodé

mnoznikéw EV/EBITDA orez P/E na dzied 3G lipca 2007r. dla notowanych na
warszawskiej gieldzie spélek z branzy hutniczej, metalowe] oraz dystrybucji wyrobdéw
hutniczych oraz o prognozy finansowe Spéiki na lata 2007 oraz 2008, W zestawieniu
zostaly uwzglednione mnozniki nast¢pujacych podmiotéw: Drozapel Profil S.A., Grups
Kety S.A., Stalprodukt S.A., Impexmetaj S.A., Alchemia S.A., Stalprofil S.A.

Wycena metfodg pordwnawczs Centrostalu byla oparta ¢ srednig warto$é mnoznikéw
EV/EBITDA. oraz P/E na dzief 29 wrzeénia 2007 r. dla notowanych na warszawskiej
gieldzie spélek z branzy hutniczej, metalowej oraz dystrybucji wyrobéw hutniczych oraz
o prognozy finansowe Spdtki nz lata 2007 oraz 2008. W 2zesiawieniu zostaly

uwzglednione mnozniki nastepujacych podmiotéw: Drozapol Profil S.A., Grupa Kety

S.A. Stalprodukt 5.A., Impexmetal S.A., Alchemia S.A, Staiproﬁl S.A.

Opinia bieglego sgdowego

Dziatajac zgodme z art. 502 § 2 KSH, Zerzady 1aczacych sig Spblek wniosty wspélnie o
wyznaczenie przez sad rejestrowy wladciwy wediug siedziby Spélki Prze;mv.uacq
bieglego celem poddania Planu Potaczenia badaniu w zakresie pOprawnoscl i rzetelnodci,
Wyznaczony przez sad rejestrowy biegly stosowrnie do art. 502 i 503 KSH oraz z
uwzglednieniem norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta, wydanych przez
Krajowa Rad¢ Bieglych Rewidentéw w Polsce przeprowadznl badanie Pianu Poh:zema i
sporzadzil na pi$mie opinie w zakresie j Jego poprawnoéci i rzetelnoel i 2lozyl ja wraz z
Planem Polaczenia sadowi rejestrowemu i zarzadom Spélek.

W swojej opinii biegly stwierdzif, ze:

¢ Plan Polaczenia zawiera wszystkie elementy i za!qcznlkl wymagane w Kodeksie
Spélek Handlowych,
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« 2estosowane metody wyceny uzyte przez Zarzady laczacych sig Spélek do wyceny
akeji przy ustaleniu parytetu wymiany sa zasadne,

« parytet wymiany akcji zostal we wszystkich istotnych aspekiach ustelony poprawnie.

Biegly nie stwierdzil szczegblnych trudnosci zwigzanych z wycena akeji laczacych sig
spblek. Opinia bieglego stanowi Zatacznik nr 1 do niniejszego Sprawozdania,

Zasady dotyczgce przyznenis Akcji Polgczeniowych

Akcje Polaczeniowe zostana przydzielone uprawnionym akcjonariuszom Centrostal za
poérednictwem KDPW wed}ug stanu posiadania akcji Centrostal w dniu, ktéry zgodnie z
wiasciwymi regulacjami stanowié bedzie dziefi referencyjny (.Dziefi Referencyjny”).

Przez akcjonariuszy Centrostal rozumie sie osoby, na ktérych rachunkach papierdw
wartoéciowych Jub dla ktérych w odpowiednich rejestrach, prowadzonych przez domy
maklerskie lub banki prowadzace dziatalno$é maklerska, zapisane sg akcje Centrostal w
Dniu Referencyjnym.

Zarzad ZS$ bedzie upowainiony do wskezania KDPW Dnia Referencyjnego, przy czym
dziei ten nie moZe przypadaé péiniej niz siédmego dnia roboczego po- dniu .
zarejestrowania Polaczenia, . chybe e uswalenie innego terminu bedzie wynikaé 2
przepiséw prawa lub regulacji wewnetrznych KDPW, ‘

W 2zwigzku z obowiazkiem ustelenia Dnia Referencyjnego Zarzady obu Spétek podeimg,
dzistania w celus zawieszenia notowan akeji Centrostal w okresie, ktdry najwczesniej
rozpocznie sig po dniu zZiozenia wniosku o wpisanic Polsczenia do rejestru
przedsiebiorcéw, a zakoficzy sig w dniu wykluczenia akeji Centrostal z obrotu. ‘

Liczbe Akeji Polaczeniowych, ktdre otrzyma kazdy uprawniony akcjonariusz Cenirostal,
ustala si¢ przez pomnozenie posiadanej przez niego liczby akeji Centrostal w Dniu
Referencyjnym przez Parytet Wymidny. W zwigzku z okresleniem Parytetu Wymiany w
formule 1:1 nie sg przewidziane "doplaty w zwiszku z przydzieleniem Akceji
Polaczeniowych.

Na dziefi podpisania Planu Polaczenia ani ZSS, ani spotki, wobec ktbrych ZSS jest
sp6ika, dominujacs W rozumieniu KSH, nie posiadajs akcfi Centrostalu. ZSS zobowigzet
sie, ze ani ZSS, ani spotki, wobec ktorych, ZSS jest spéikg dominujaca w rozumieniu
K SH, nie beda nabywaé akeji Centrostalu od dnia podpisenia Planu Polgczenia.

Na dziei podpisania Planu Polaczenia ani- Centrostal, ani spétki, wobec ktérych
Centrostal jest spétkq dominujaca w romimieniu KSH, nie posiadaja akeji ZSS,
Centrostal zobowiazalo sie, e ani Centrostal, ani spo6iki, wobec kiérych Centrostal jest
spélkg dominujaca w rozumieniu KSH, nié beda nabywaé akeji ZSS od dnia podpisania

Planu Polaczenia, : : , '

Szczegblne trudnoscl zwigzane w wyceng skeji tyczgeych: sig Spélek

Podczas wyceny majatku {qczacych si¢ Spolek oraz wyceny akcji nie wystapily Zadne
szczegolne trudnosei. '

Informacje dodetkowe
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i Strukturs akcjorariatu po poljczeniu
Po dokonaniu Polaczenia:

¢ akcjonariusze Centrostal stang sie posiadaczami ekeji stanowigcych 33,9% kapitatu
zaktadowego Spotki Przejmujacej oraz uprawniajacych do 33,9% gloséw na Walnym
Zgromadzeniw

e dotychczasowi akcjonariusze ZSS bgda posiadaé akcje stanoma_ce 66,1% kapitatu
zakladowego Spotki Przejmujacej oraz uprawniajacych do nie mniej niz 66,1%
giosow na Walnym Zgromadzeniu;

2. Dzieh, od kiérego Akeje Polgczeniowe uprawnisjgs do udzisiu w zysku Spélki
przejmujgcej

Akgje Po!qczemowc beda uczcstmczyé w dywidendzie poczawszy od 1 stycznia 2007 r.
Jezeli rejestracja Polaczenia nie nastapi przed odbyciem Walnych Zgromadzeri Spéiek,
ktérych przedmiotem obrad bedzie w szezegbinosci podzial zysku za rok obrotowy 2007,
Zarzgdy Spélek bedg rekomendowaiy Walnym Zgromadzemom Spéiek pozostawienie
zysku w Spétkach. -

3. Prawa przyznsne przez Spitke Przejmujqcg skejonarinszom Splkd Przejmowanej L

lub innym osobom szczegélaie uprawnionym w Spéice Przejmowsne] .

Nie jest przewidziane przyznanie szczegdlnych uprawnien akcjoneriuszom Spétki
Przejmowane;j. .

4, Szczegbine korzysel diz czionkéw organéw igczgcych sig Spélek, & takse innych 086b
uczestniczgeych w polgezeniu

Nie jest przewidziane przyznanie szczepblnych korzyéel dla czlonkéw organdw
lgczacych sie Spolek, a takze innych oséb uczestniczacych w potaczeniu,

VIL. Pedsumowsate i rekomexndacja.

Przesianki ekonomiczne i finansowe, zaréwno dla laczacych sig Spotek jak i ich
akcjonariuszy wskazuja na zasadnos¢ polaczenia ZSS z Centrostal. Polaczenie jest
celowe zaréwno w kategoriach strategicznych, operacy_;nych i kosztowych, jak rownjez
wynikajacych z doéwiadezeii i . know how” laczacych si¢ Spéiek.

Majac na uwadze powyzsze, Zarzad Centrostal rekomenduje Akcjonariuszom Spétki
przedstawiong, koncepcje polaczenia ZSS ze spolks Centrostal, jak réwniez pod_mme
uchwaly w sprawie polgczenia Spélek oraz w sprawie wyrazenia zgody na zmiany-
Statutu ZSS,
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