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ródroczny skonsolidowany rachunek zysków i strat 

Za okres 6 miesi cy ko cz cy si :

w tysi cach z otych Nota

Dzia alno
kontynuowana

Dzia alno        
zaniechana

Dzia alno
kontynuowana

Dzia alno
zaniechana

Przychody 5 64 782                 279 431               55 160                 309 540               
Koszt w asny sprzeda y (30 837) (262 316) (8 330) (281 261)
Zysk brutto na sprzeda y 33 945                 17 115                 46 830                 28 279                 

Pozosta e przychody 9 8 894                   1 034                   8 565                   1 026                   
Koszty sprzeda y - (8 682) - (26 955)
Koszty ogólnego zarz du (22 408) (12 360) (20 153) (13 686)
Pozosta e koszty 10 (205) (1 593) (165) (1 783)
Zysk/(strata) na dzia alno ci operacyjnej 20 226                 (4 486) 35 077                 (13 119)

Odpis z tytu u utraty warto ci grupy 
przeznaczonej do zbycia - (16 095) - -

Przychody finansowe 3 933                   769                      9 239                   1 278                   
Koszty finansowe (15 338) (1 251) (15 255) (807)
Koszty finansowe netto 11 (11 405) (482) (6 016) 471                      

Udzia y w zyskach/(stratach) jednostek 
stowarzyszonych 71                        - (133) -

Zysk/(strata) przed opodatkowaniem 8 892                   (21 063) 28 928                 (12 648)

Podatek dochodowy 12 (1 975) (81) (6 035) 70                        

Zysk/(strata) netto 6 917                   (21 144) 22 893                 (12 578)

w tym przypadaj cy na:
          Akcjonariuszy jednostki dominuj cej 5 187                   (21 196) 21 387                 (12 605)
          Akcjonariuszy mniejszo ciowych 1 730                   52                        1 506                   27                        

Zysk/(strata) przypadaj ca na 1 akcj 24

Podstawowy (z ) 0,03                     (0,13) 0,20                     (0,12)
Rozwodniony (z ) 0,03                     (0,13) 0,20                     (0,12)

Zysk/(strata) przypadaj ca na 1 akcj  ( cznie 
dzia alno  kontynuowana i zaniechana)

Podstawowy (z )
Rozwodniony (z )

 (0,10)
 (0,10)

0,08
0,08

30 czerwca 2007 r. 30 czerwca 2006 r.*
po przekszta ceniu

* - po uwzgl dnieniu zmian opisanych w nocie 38
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ródroczny skonsolidowany bilans  

Na dzie :

w tysi cach z otych Nota 30 czerwca 2007 r. 31 grudnia 2006  r.*
po przekszta ceniu

AKTYWA
Aktywa trwa e
Rzeczowe aktywa trwa e 13 339 723                            335 634                            
Warto ci niematerialne 14 222                                   264                                   
Przedp ata z tytu u wieczystego u ytkowania 116                                   116                                   
Nieruchomo ci inwestycyjne 15 2 964                                3 060                                
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 16 3 420                                3 349                                
Pozosta e inwestycje d ugoterminowe 17 1 240                                11 240                              
D ugoterminowe przedp aty z tytu u prowizji oraz pozosta e 18 6 960                                5 639                                
Aktywa z tytu u odroczonego podatku dochodowego 19 31 758                              25 957                              
Aktywa trwa e razem 386 403                            385 259                            

Aktywa obrotowe
Zapasy 1 211                                1 422                                
Inwestycje krótkoterminowe 17 4 542                                4 545                                
Nale no ci z tytu u podatku dochodowego 20 1 341                                2 321                                
Nale no ci z tytu u dostaw i us ug oraz pozosta e 21 33 883                              9 503                                

rodki pieni ne i ich ekwiwalenty 22 270 892                            77 199                              
Krótkoterminowe przedp aty z tytu u prowizji oraz pozosta e 18 1 051                                447                                   
Aktywa w ramach grupy przeznaczonej do zbycia 7 215 557                            238 711                            
Aktywa obrotowe razem 528 477                            334 148                            

Aktywa razem 914 880                          719 407                           

* - po uwzgl dnieniu zmian opisanych w nocie 38 
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ródroczny skonsolidowany bilans  

Na dzie :

w tysi cach z otych Nota 30 czerwca 2007  r. 31 grudnia 2006  r.*
po przekszta ceniu

PASYWA
Kapita  w asny 23
Kapita  zak adowy 494 524                            315 524                            
Korekta z tytu u przeszacowania kapita u zak adowego 18 235                              18 235                              
Akcje w asne (20) (21)
Kapita  z emisji akcji powy ej ich warto ci nominalnej 20 985                              2 887                                
Pozosta e kapita y rezerwowe i zapasowy 196 395                            149 424                            
Ró nice kursowe z przeliczenia 2                                       (46)
Zyski zatrzymane oraz niepokryte straty (459 961) (399 670)
Kapita  w asny akcjonariuszy jednostki dominuj cej 270 160                          86 333                             

Udzia y mniejszo ci 3 765                                4 108                                

Kapita  w asny razem 273 925                            90 441                              

Zobowi zania

Zobowi zania d ugoterminowe
Zobowi zania z tytu u kredytów i po yczek 25 13 503                              26 575                              
Zobowi zania z tytu u leasingu finansowego 26 1 969                                2 591                                
Zobowi zania z tytu u wiadcze  pracowniczych 90                                     89                                     
Przychody przysz ych okresów oraz z tytu u dotacji
rz dowych 28 17 641                              18 279                              

Pozosta e zobowi zania d ugoterminowe 27 207 165                            219 852                            
Rezerwy d ugoterminowe 29 190 323                            167 944                            
Zobowi zania d ugoterminowe razem 430 691                            435 330                            

Zobowi zania krótkoterminowe
Zobowi zania z tytu u kredytów i po yczek 25 33 192                              27 971                              
Zobowi zania z tytu u leasingu finansowego 26 1 311                                1 360                                
Zobowi zania z tytu u podatku dochodowego 20 1 798                                2 224                                
Zobowi zania z tytu u dostaw i us ug oraz pozosta e 30 53 141                              52 328                              
Przychody przysz ych okresów oraz z tytu u dotacji
rz dowych 28 836                                   1 147                                

Rezerwy krótkoterminowe 29 3 862                                187                                   
Zobowi zania w ramach grupy przeznaczonej do zbycia 7 116 124                            108 419                            
Zobowi zania krótkoterminowe razem 210 264                            193 636                            
Zobowi zania razem 640 955                            628 966                            

Pasywa razem 914 880                            719 407                            

* - po uwzgl dnieniu zmian opisanych w nocie 38 
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ródroczny skonsolidowany rachunek przep ywów pieni nych

Za okres 6 miesi cy ko cz cy si :

w tysi cach z otych Nota 30 czerwca 2007 r. 30 czerwca 2006  r.*
po przekszta ceniu

Przep ywy rodków pieni nych z dzia alno ci operacyjnej
Zysk/(Strata) przed opodatkowaniem (12 171) 16 280                         

Korekty
Amortyzacja 13, 14, 15 10 707                          9 201                            
Zysk z tytu u dzia alno ci inwestycyjnej - (6 758)
Strata ze sprzeda y rodków trwa ych 17                                 99                                 
Odsetki i dywidendy 12 020                          4 456                            
Odpis z tytu u utraty warto ci grupy przeznaczonej do zbycia 7 16 095                          -
Zysk/(Strata) z udzia ów w jednostkach stowarzyszonych (71) 133                               
Zmiana stanu nale no ci 23 908                          (28 687)
Zmiana stanu zapasów (38 239) (8 290)
Zmiana stanu przedp at z tytu u prowizji oraz pozosta ych (1 925) (7 103)
Zmiana stanu zobowi za  z tytu u dostaw i us ug oraz
pozosta ych (22 882) 3 322                            

Zmiana stanu rezerw 21 609                          (88)
Zmiana stanu przychodów przysz ych okresów (949) (891)
Inne korekty 9 488                            (11 347)

rodki pieni ne wygenerowane na dzia alno ci operacyjnej 17 607                         (29 673)

Podatek dochodowy 12, 20 (7 303) (10 873)

rodki pieni ne netto z dzia alno ci operacyjnej 10 304                          (40 546)

* - po uwzgl dnieniu zmian prezentacyjnych oraz zmian do rachunku wyników opisanych w nocie 38 
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ródroczny skonsolidowany rachunek przep ywów pieni nych

Za okres 6 miesi cy ko cz cy si :

w tysi cach z otych Nota 30 czerwca 2007 r. 30 czerwca 2006 r. * 
po przekszta ceniu

Przep ywy rodków pieni nych z dzia alno ci inwestycyjnej 
Wp ywy inwestycyjne 4 078                           64 940                         
Sprzeda  warto ci niematerialnych oraz rzeczowych aktywów 
trwa ych 125                               8 495                            
Sprzeda  nieruchomo ci inwestycyjnych - 55 041                          
Odsetki otrzymane 3 950                            748                               
Sp ata udzielonych po yczek 3                                   603                               
Zbycie aktywów finansowych - 53                                 

Wydatki inwestycyjne (16 149) (12 267)
Nabycie warto ci niematerialnych oraz rzeczowych aktywów 
trwa ych (15 611) (10 364)
Udzielone po yczki - (319)
Pozosta e wydatki (538) (1 584)

rodki pieni ne netto z dzia alno ci inwestycyjnej (12 071) 52 673                         

Przep ywy rodków pieni nych z dzia alno ci finansowej
Wp ywy finansowe 199 985                      78 319                         
Wp yw netto z emisji akcji 199 985                      -
Przedp ata na podwy szenie kapita u zak adowego - 68 319                         
Zaci gni cie kredytów i po yczek - 10 000                         

Wydatki finansowe (18 084) (16 724)
Dywidendy wyp acone (1 575) (8 883)
Wydatki na sp at  kredytów i po yczek (7 666) (1 543)
Odsetki zap acone (7 851) (5 388)
P atno ci zobowi za  z tytu u umów leasingu finansowego (992) (910)

rodki pieni ne netto z dzia alno ci finansowej 181 901                      61 595                         

Zmiana rodków pieni nych i ich ekwiwalentów 180 134                      73 722                         
Bilansowa zmiana stanu rodków pieni nych 180 134                      73 722                         
rodki pieni ne i ich ekwiwalenty po pomniejszeniu o kredyty 

w rachunku bie cym na dzie  1 stycznia 69 032                          26 214                          

rodki pieni ne i ich ekwiwalenty po pomniejszeniu o kredyty 
w  rachunku bie cym na dzie  30 czerwca, w tym:

22 249 166                        99 936                          

rodki pieni ne i ich ekwiwalenty o ograniczonej mo liwo ci
dysponowania 203 101                        -

* - po uwzgl dnieniu zmian prezentacyjnych oraz zmian do rachunku wyników opisanych w nocie 38 
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1. Podstawowe dane o Grupie 

Stalexport S.A. (obecnie Stalexport Autostrady S.A.), (�Spó ka�) jest spó k  akcyjn  zarejestrowan  w Polsce 
pod nr KRS 16854. Siedziba Spó ki mie ci si  w Katowicach przy ul. Mickiewicza 29. 

W dniu 30 sierpnia 2007 r., postanowieniem S du Rejonowego w Katowicach, Wydzia  VIII Gospodarczy KRS 
wykre lono dotychczasow  nazw  - Stalexport Spó ka Akcyjna zast puj c j  now  nazw  - Stalexport 
Autostrady Spó ka Akcyjna. 

Dzia alno  Grupy obejmuje:  
doradztwo w zakresie prowadzenia dzia alno ci gospodarczej i zarz dzania,
budow  dróg ko owych i szynowych a w szczególno ci dzia alno  gospodarcz  zwi zan  z zarz dzaniem, 
budow  przez przystosowanie do wymogów autostrady p atnej i eksploatacj  fragmentu autostrady A-4 na 
odcinku Katowice � Kraków, 
dzia alno  zwi zan  z zarz dzaniem holdingami,  
sprzeda  hurtow  metali i rud metali, 
sprzeda  hurtow  paliw sta ych, ciek ych i gazowych,  
produkcj  konstrukcji metalowych z wy czeniem dzia alno ci us ugowej

ródroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres sze ciu miesi cy ko cz cy si  30 czerwca 2007 r. 
obejmuje sprawozdania finansowe Spó ki oraz jej jednostek zale nych (zwanych cznie �Grup �, �Grupa 
Kapita owa�), a tak e udzia  Grupy w aktywach netto jednostek stowarzyszonych i wspó zale nych. 

Jednostk  dominuj c  najwy szego szczebla jest Atlantia S.p.A (W ochy). 

Poza Spó k  w sk ad Grupy Kapita owej na dzie  30 czerwca 2007 r. wchodzi y nast puj ce podmioty: 

Nazwa spó ki Siedziba G ówny obszar dzia alno ci 
Udzia  w 

kapitale oraz 
liczbie g osów 

Data obj cia 
kontroli/ Data 

nabycia 

Stalexport Autoroute S.a.r.l. Luksemburg Dzia alno  w zakresie zarz dzania 100% 2005 r. 

Stalexport Autostrada 
Ma opolska S.A. Mys owice Budowa i eksploatacja autostrady 100%* 1998 r. 

Stalexport Transroute 
Autostrada S.A. Mys owice Eksploatacja autostrady 55,00%* 1998 r. 

Stalexport Autostrada 
Dolno l ska S.A. Katowice Budowa i eksploatacja autostrady 100% 1997 r. 

Stalexport Serwis Centrum S.A. Katowice Handel wyrobami hutniczymi 97,78% 1992 r. 

Stalexport Serwis Centrum 
Be chatów S.A. Rogowiec Handel wyrobami hutniczymi 95,14% 2005 r. 

Stalexport Centrostal S.A. Lublin Handel wyrobami hutniczymi 66,00% 1992 r. 

Stalexport Metalzbyt Sp. z o.o. Bia ystok Handel wyrobami hutniczymi 98,76% 2005 r. 

Stalexport Trade S.A. (obecnie 
Stalexport S.A.) Katowice Handel wyrobami hutniczymi 100% 2007 r. 
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Biuro Centrum Sp. z o.o. Katowice Administrowanie 
nieruchomo ciami 40,63% 1994 r. 

Stalexport Autostrada l ska 
S.A. Katowice Budowa i eksploatacja autostrady 37,50% 2001 r. 

Invest Centrostal Sp. z o.o. Warszawa Budownictwo ogólne 42,00% 2005 r. 

* poprzez Stalexport Autoroute S.a.r.l.

2. Informacje dotycz ce Umowy Koncesyjnej  

Zarz d Spó ki podj  decyzj  o reorganizacji Grupy. W swoich zamierzeniach Grupa postanowi a skoncentrowa
si  na dzia alno ci polegaj cej na zarz dzaniu i doradztwie dotycz cym budowy i eksploatacji autostrad, 
rezygnuj c z handlu i produkcji wyrobów stalowych. Szczegó y dotycz ce reorganizacji przedstawiono w nocie 
7.

Dzia alno  Kontynuowana Grupy obejmuje przede wszystkim dzia alno  gospodarcz  zwi zan  z 
zarz dzaniem, budow  przez przystosowanie do wymogów autostrady p atnej i eksploatacj  fragmentu 
autostrady A-4 na odcinku Katowice � Kraków, skoncentrowan  w jednostce zale nej Stalexport Autostrada 
Ma opolska S.A. (�Koncesjonariusz�, �SAM S.A.�). Dzia alno  ta jest prowadzona w oparciu o Umow
Koncesyjn .

Przedmiotem Umowy Koncesyjnej jest realizacja przedsi wzi cia polegaj cego na budowie p atnej autostrady 
poprzez przystosowanie autostrady A-4 na odcinku Katowice (w ze  Murckowska, km 340,2) - Kraków (w ze
Balice I, km 401,1) do wymogów p atnej autostrady i jej eksploatacji, jak równie  prowadzenie i zako czenie 
pozosta ych robót budowlanych w niej okre lonych.  

Umowa Koncesyjna zosta a zawarta na okres obowi zywania koncesji, tj. 30 lat ko cz cych si  w 2027 roku. 
Umowa Koncesyjna okre la sposób uzyskiwania przez koncesjonariusza przychodów z realizacji 
przedsi wzi cia. Do podstawowych przychodów Koncesjonariusza nale :

a) przychody z poboru op at, 
b) przychody z tytu u refundacji za przejazd Pojazdów Zwolnionych z Op at.

Stawki op at za przejazd stanowi ce przychody, o których mowa w pkt. (a) powy ej  ustalane s  zgodnie z 
zapisami:

- Ustawy o Autostradach P atnych, 
- Rozporz dzenia w sprawie szczegó owych zasad ustalania i pobierania op at za przejazdy autostradami oraz 
postanowie  Umowy Koncesyjnej. 

Warunki uzyskiwania przychodów o których mowa w pkt. (b) powy ej okre lone
s  postanowieniami: 

- Ustawy o Autostradach P atnych, 
- Ustawy o Drogach Publicznych, 
- Umowy Koncesyjnej. 

Koncesjonariuszowi przys uguje przez okres obowi zywania Umowy Koncesyjnej prawo korzystania i 
pobierania po ytków z pasa drogowego autostrady. Prawo to obejmuje m.in. prawo do wyburzania i usuwania 
znajduj cych si  w pasie drogowym autostrady budynków, budowli, urz dze , drzewostanu i upraw, z 
zastrze eniem wszelkich odno nych przepisów prawa.  



Grupa Kapita owa Stalexport S.A.  
(obecnie Grupa Kapita owa Stalexport Autostrady S.A.) 

ródroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe  
ródroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie by o przedmiotem badania bieg ego rewidenta 

Informacje obja niaj ce do ródrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego 
(wszystkie kwoty w tysi cach z otych, chyba e podano inaczej) 

11

Koncesjonariusz jest zobowi zany do eksploatacji i utrzymywania p atnej autostrady do dnia wyga ni cia lub 
rozwi zania Umowy Koncesyjnej. Umowa Koncesyjna okre la szczegó owy zakres obowi zków 
Koncesjonariusza w dziedzinie eksploatacji i utrzymywania. 

Koncesjonariusz jest zobowi zany do realizacji robót budowlanych, których zakres zosta  okre lony w Umowie 
Koncesyjnej.  

Zrealizowany Etap I obejmowa  m.in. budow  systemu poboru op at, uruchomienie obwodu utrzymania 
autostrady w Brz czkowicach, oraz budow  systemu komunikacyjnego i zarz dzania oraz czno ci
autostradowej.

Dalsze etapy inwestycji, które s  lub maj  by  realizowane obejmuj  m.in. remonty mostów, rozbudow  w z ów
autostradowych, budow  miejsc obs ugi podró nych oraz prace z zakresu ochrony rodowiska (budowa ekranów 
akustycznych, odwodnienia autostrady, budowa przej  dla zwierz t).

Po zako czeniu okresu trwania Umowy Koncesyjnej prawo do u ywania i pobierania po ytków z wszelkich 
budynków i budowli oraz urz dze  wzniesionych przez Koncesjonariusza przejdzie na Skarb Pa stwa.

W czasie trwania Umowy Koncesyjnej Koncesjonariusz jest zobowi zany do utrzymywania w a ciwego stanu 
nawierzchni autostrady i przeprowadzania okresowych remontów kapitalnych nawierzchni autostrady. W I 
pó roczu 2007 r. rozpocz to realizacj  prac zwi zanych z pierwszym remontem kapitalnym nawierzchni 
autostrady, którego zako czenie planowane jest do ko ca roku 2009.  

W ramach zobowi za  okre lonych przez Umow  Koncesyjn , po spe nieniu warunków w niej okre lonych, 
Koncesjonariusz b dzie zobowi zany do poniesienia p atno ci z tytu u koncesji wobec Krajowego Funduszu 
Drogowego stanowi cych tzw. d ug podporz dkowany (przej te zobowi zanie z tytu u kredytu w Europejskim 
Banku Odbudowy i Rozwoju (�EBOR�) zaci gni tego przez Skarb Pa stwa na budow  odcinka Autostrady A-4 
Katowice � Kraków). 

Postanowienia Umowy Koncesyjnej pomi dzy SAM S.A. a Ministrem Transportu oraz Umowy Kredytowej 
(�Project Loan Agrement�) pomi dzy SAM S.A. a Bankami, uzale niaj  mo liwo  dokonywania wyp at
dywidend dla akcjonariusza(y) SAM S.A. m.in. od zako czenia okre lonego etapu Robót Budowlanych, 
osi gni cia minimalnych wielko ci wska ników obs ugi d ugu oraz zapewnienia pokrycia rachunków 
rezerwowych w wymaganej wysoko ci.

3. Podstawa sporz dzenia ródrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego 

O wiadczenie zgodno ci
ródroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporz dzone zosta o zgodnie z wymogami 

Mi dzynarodowego Standardu Rachunkowo ci 34 � ródroczna sprawozdawczo  finansowa�, który zosta
zatwierdzony przez Uni  Europejsk  i innymi obowi zuj cymi przepisami. 

Sprawozdanie zosta o zatwierdzone przez Zarz d Spó ki w dniu 30 pa dziernika 2007 r. Z uwagi na d u sz
nieobecno  Prezesa Zarz du, Pana Emila W sacza, Zarz d Spó ki zgodnie z jego regulaminem reprezentowa
samodzielnie Wiceprezes Zarz du, Pan Mieczys aw Sko o y ski.

MSSF UE zawieraj  wszystkie Mi dzynarodowe Standardy Rachunkowo ci, Mi dzynarodowe Standardy 
Sprawozdawczo ci Finansowej oraz zwi zane z nimi Interpretacje poza wymienionymi poni ej Standardami 
oraz Interpretacjami, które oczekuj  na zatwierdzenie przez Uni  Europejsk  oraz Standardami oraz 
Interpretacjami, które zosta y zatwierdzone przez Uni  Europejsk , ale nie wesz y jeszcze w ycie. 



Grupa Kapita owa Stalexport S.A.  
(obecnie Grupa Kapita owa Stalexport Autostrady S.A.) 

ródroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe  
ródroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie by o przedmiotem badania bieg ego rewidenta 

Informacje obja niaj ce do ródrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego 
(wszystkie kwoty w tysi cach z otych, chyba e podano inaczej) 

12

Podstawa wyceny 
ródroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe zosta o sporz dzone w oparcia o zasad  kosztu 

historycznego, za wyj tkiem: 
pochodnych instrumentów finansowych wycenianych wed ug warto ci godziwej; 
instrumentów finansowych dost pnych do sprzeda y wycenianych wed ug warto ci godziwej. 

Waluta funkcjonalna i prezentacyjna 
Dane w sprawozdaniu finansowym zosta y zaprezentowane w z otych polskich, walucie funkcjonalnej i walucie 
prezentacji Grupy, po zaokr gleniu do pe nych tysi cy.

Nowe standardy i interpretacje 
Grupa nie skorzysta a z mo liwo ci wcze niejszego zastosowania nowych Standardów i Interpretacji, które 
zosta y ju  opublikowane oraz zatwierdzone przez Uni  Europejska, a które wejd  w ycie po dniu bilansowym. 
Ponadto na dzie  bilansowy Grupa nie zako czy a jeszcze procesu oszacowania wp ywu nowych Standardów i 
Interpretacji, które wejd  w ycie po dniu bilansowym, na skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za 
okres, w którym b d  one zastosowane po raz pierwszy. 

Standardy i Interpretacje zatwierdzone lub oczekuj ce na zatwierdzenie przez 
UE

Data wej cia w ycie

Standardy i Interpretacje zatwierdzone przez UE
KIMSF 11 MSSF 2 � Transakcje w akcjach grupy kapita owej i akcjach w asnych

Interpretacja wymaga, aby transakcje, w których jednostka p aci akcjami w asnymi 
za otrzymane dobra lub us ugi uzna  za transakcje w akcjach w asnych bez wzgl du 
na to, czy jednostka mo e lub musi wykupi  te instrumenty kapita owe w celu 
wype nienia ci cego na niej zobowi zania. Interpretacja wskazuje tak e, czy 
transakcje w akcjach podmiotu dominuj cego, w których dostawca dóbr lub us ug
dla jednostki otrzymuje instrumenty kapita owe podmiotu dominuj cego powinny 
by  klasyfikowane jako rozliczane pieni nie lub kapita owo w sprawozdaniu 
finansowym Grupy. 

Dla lat obrotowych 
rozpoczynaj cych si
po 1 marca 2007 r.

Standardy i Interpretacje oczekuj ce na zatwierdzenie przez UE
MSSF 8 Segmenty operacyjne  

Standard wymaga ujawnienia informacji o segmentach w oparciu o elementy 
sk adowe jednostki, które zarz dzaj cy monitoruj  w zakresie podejmowania 
decyzji operacyjnych. Segmenty operacyjne to elementy sk adowe jednostki, dla 
których oddzielna informacja finansowa jest dost pna i regularnie oceniana przez 
osoby podejmuj ce kluczowe decyzje odno nie alokacji zasobów i oceniaj ce
dzia alno .

1 stycznia 2009 r. 
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Standardy i Interpretacje zatwierdzone lub oczekuj ce na zatwierdzenie przez 
UE

Data wej cia w ycie

MSR 1 Prezentacja sprawozda  finansowych

Zmieniony standard wprowadza nowe nazewnictwo tytu ów sprawozda
finansowych, które b dzie u ywane w Mi dzynarodowych Standardach 
Sprawozdawczo ci Finansowej, ale jednostki gospodarcze nie s  zobowi zane go 
stosowa  (np. �bilans� zmienia nazw  na �sprawozdanie na temat sytuacji 
finansowej�, �rachunek zysków i strat� � �zestawienie dochodów ogó em� itp.). 
Pozosta e zmiany obejmuj :

prezentacj  wszystkich zmian w kapitale w asnym nie wynikaj cych z 
transakcji z w a cicielami w jednym zestawieniu dochodów ogó em lub dwóch 
zestawieniach ukazuj cych osobno cz ci sk adowe wyniku finansowego oraz 
inne elementy dochodów ogó em; elementy te nie musz  by  prezentowane ju
w zestawieniu zmian w kapitale w asnym,  
sporz dzanie sprawozdania na temat sytuacji finansowej (bilansu) na pocz tek
najwcze niejszego okresu porównawczego, w przypadku gdy mia a miejsce 
reklasyfikacja lub korekta sprawozdania finansowego, 
ujawnianie podatku dochodowego dla ka dego sk adnika dochodów ogó em,  
ujawnianie korekt z tytu u reklasyfikacji dla ka dego sk adnika dochodów 
ogó em. 

1 stycznia 2009 r.

Zaktualizowany MSR 23 Koszty finansowania zewn trznego

Skorygowany standard wymaga aby koszty finansowania zewn trznego by y
kapitalizowane w przypadku gdy odnosz  si  do aktywów, których przystosowanie 
do u ytku lub sprzeda y wymaga d u szego czasu. 

1 stycznia 2009 r. 

KIMSF 12 Umowy koncesyjne 

Interpretacja okre la wskazówki dla podmiotów sektora prywatnego w odniesieniu 
do zagadnie  rozpoznawania i wyceny, które powstaj  przy rozliczaniu transakcji 
zwi zanych z koncesjami na wiadczenie us ug udzielanymi podmiotom 
prywatnym przez podmioty sektora publicznego. 

1 stycznia 2008 r. 

KIMSF 13 Programy lojalno ciowe

Interpretacja wyja nia jak jednostki, które udzielaj  klientom kupuj cym od nich 
towary i us ugi, nagród w programach lojalno ciowych, powinny zaksi gowa
swoje zobowi zania do realizacji tych nagród w postaci sprzeda y towarów i us ug 
za darmo lub po obni onych cenach. Takie jednostki s  zobowi zane alokowa
cz  swoich przychodów ze sprzeda y do nagród w programach lojalno ciowych.
Ta cz  przychodów ze sprzeda y jest rozpoznawana tylko wtedy, kiedy jednostki 
wype ni  swoje zobowi zania. 

Dla lat obrotowych 
rozpoczynaj cych si
po 1 lipca 2008 r. 
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Standardy i Interpretacje zatwierdzone lub oczekuj ce na zatwierdzenie przez 
UE

Data wej cia w ycie

KIMSF 14 MSR 19 � Ograniczenia w rozpoznawaniu aktywów programów 
okre lonych wiadcze  pracowniczych, wymogi minimalnego finansowania i ich 
interakcje

Interpretacja okre la 1) kiedy refundacje z programu lub obni ki przysz ych sk adek
na rzecz programu powinny by  traktowane jako dost pne zgodnie z paragrafem 58 
MSR 19; 2) jak wymogi minimalnego finansowania (�MFR�) mog  wp yn  na 
dost pno  obni ek sk adek na rzecz programu; oraz 3) kiedy MFR mog
skutkowa  powstaniem zobowi zania.
Pracodawca nie musi rozpoznawa  dodatkowego zobowi zania zgodnie z KIMSF 
14, chyba, e sk adki p acone w ramach minimalnych wymogów finansowania nie 
mog  by  spó ce zwrócone. 

Dla lat obrotowych 
rozpoczynaj cych si
po 1 stycznia 2008 r.

Dokonane os dy i oszacowania  
Sporz dzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF UE wymaga od Zarz du os dów, szacunków i 
za o e , które maj  wp yw na przyj te zasady oraz prezentowane warto ci aktywów, pasywów, przychodów 
oraz kosztów. Szacunki oraz zwi zane z nimi za o enia opieraj  si  na do wiadczeniu historycznym oraz innych 
czynnikach uznawanych za racjonalne w danych okoliczno ciach i stanowi  podstaw  do okre lenia warto ci
bilansowych aktywów i zobowi za , które nie wynikaj  bezpo rednio z innych róde . Faktyczne warto ci mog
si  ró ni  si  od warto ci szacowanych. 

Szacunki i zwi zane z nimi za o enia podlegaj  bie cej weryfikacji. Zmiana szacunków ksi gowych jest uj ta
w okresie, w którym dokonano zmiany lub w okresach bie cym i przysz ych, je eli dokonana zmiana szacunku 
dotyczy zarówno okresu bie cego, jak i okresów przysz ych.  

Os dy oraz szacunki dokonywane przez Zarz d przy zastosowaniu MSSF UE, które maj  istotny wp yw na 
ródroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe, zosta y przedstawione w odpowiednich notach. 

Za o enie kontynuacji dzia alno ci
ródroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe zosta o sporz dzone przy za o eniu kontynuowania 

dzia alno ci gospodarczej przez Grup  w daj cej si  przewidzie  przysz o ci.

4. Opis wa niejszych stosowanych zasad rachunkowo ci

Po uwzgl dnieniu zmian przedstawionych w nocie 38 zasady polityki rachunkowo ci przedstawione poni ej
stosowane by y w odniesieniu do wszystkich okresów zaprezentowanych w skonsolidowanym sprawozdaniu 
finansowym przez wszystkie jednostki nale ce do Grupy. 

Prezentacja niektórych danych porównawczych zosta a zmieniona, w celu dostosowania jej do obecnie 
przyj tych zasad prezentacji. Szczegó y zmian zosta y przedstawione w nocie 38. Ponadto dane porównawcze w 
rachunku zysków i strat w odniesieniu do dzia alno ci zaniechanej w bie cym okresie zosta y zaprezentowane 
jakby zaniechanie mia o miejsce na pocz tku okresu porównawczego (patrz nota 7). 

4.1. Zasady konsolidacji 

(i) Jednostki zale ne
Jednostkami zale nymi s  jednostki kontrolowane przez Spó k . Kontrola ma miejsce wtedy, gdy Spó ka
posiada zdolno  kierowania bezpo rednio lub po rednio polityk  finansow  i operacyjn  danej jednostki, w 
celu uzyskiwania korzy ci p yn cych z jej dzia alno ci. Przy ocenie stopnia kontroli bierze si  pod uwag  wp yw 
istniej cych i potencjalnych praw g osu, które na dzie  bilansowy mog  zosta  zrealizowane lub mog  podlega
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konwersji. Sprawozdania finansowe jednostek zale nych uwzgl dniane s  w skonsolidowanym sprawozdaniu 
finansowym pocz wszy od dnia uzyskania nad nimi kontroli a  do momentu jej wyga ni cia.

(ii) Jednostki stowarzyszone  
Jednostki stowarzyszone s  to jednostki gospodarcze, na których polityk  operacyjn  i finansow  Grupa 
wywiera znacz cy wp yw, lecz ich nie kontroluje. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera udzia
Grupy w zyskach i stratach jednostek stowarzyszonych wykazywanych metod  praw w asno ci, od momentu 
uzyskania znacz cego wp ywu do momentu jego wyga ni cia. W przypadku, gdy udzia  Grupy w stratach 
przewy sza warto  udzia ów w jednostce stowarzyszonej, warto  bilansowa jest zredukowana do zera. 
Wówczas ujmowanie wszelkich dodatkowych strat jest zaniechane, za wyj tkiem strat wynikaj cych z przyj cia
na siebie przez Grup  prawnych lub zwyczajowych obowi zków lub z faktu dokonania p atno ci w imieniu 
jednostki stowarzyszonej lub wspó zale nej.

(iii) Korekty konsolidacyjne
Salda rozrachunków wewn trznych pomi dzy jednostkami Grupy, transakcje zawierane w obr bie Grupy oraz 
wszelkie wynikaj ce st d niezrealizowane zyski lub straty, a tak e przychody oraz koszty Grupy s  eliminowane 
w trakcie sporz dzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego. 

Niezrealizowane zyski wynikaj ce z transakcji z jednostkami stowarzyszonymi s  wy czone ze 
skonsolidowanego sprawozdania proporcjonalnie do wysoko ci udzia u Grupy w tych jednostkach. 
Niezrealizowane straty s  wy czone ze skonsolidowanego sprawozdania finansowego na tej samej zasadzie co 
niezrealizowane zyski, ale wy cznie w przypadku, gdy nie wyst puj  przes anki wskazuj ce na utrat  warto ci.

4.2. Waluty obce 

(i) Transakcje w walucie obcej 
Transakcje wyra one w walutach obcych w dniu dokonania transakcji ujmowane s  w z otych przy 
zastosowaniu kursu kupna lub kursu sprzeda y walut z dnia zawarcia transakcji stosowanym przez bank, z 
którego us ug jednostka korzysta. Pozycje pieni ne aktywów i pasywów w walucie obcej s  przeliczane na 
dzie  bilansowy wed ug redniego kursu NBP dla danej waluty obowi zuj cego na ten dzie . Ró nice kursowe 
wynikaj ce z rozliczenia transakcji w walutach obcych oraz wyceny bilansowej aktywów i pasywów 
pieni nych wyra onych w walutach obcych ujmowane s  w rachunku zysków i strat. Niepieni ne pozycje 
aktywów i zobowi za  wyceniane wed ug kursu historycznego w walucie obcej s  przeliczane wed ug redniego 
kursu NBP obowi zuj cego w dniu dokonania transakcji. Niepieni ne pozycje bilansowe wyra one w walucie 
obcej wyceniane wed ug warto ci godziwej s  przeliczane wed ug redniego kursu NBP obowi zuj cego na 
dzie  szacowania warto ci godziwej. 

(ii) Przeliczanie jednostki dzia aj cej za granic
Aktywa i zobowi zania jednostek dzia aj cych za granic , w czaj c warto  firmy i korekty dotycz ce warto ci
godziwej dokonywane przy konsolidacji, s  przeliczane wed ug redniego kursu NBP obowi zuj cego na dzie
bilansowy.

Przychody i koszty jednostek dzia aj cych za granic , wy czaj c jednostki dzia aj ce za granic  w warunkach 
hiperinflacji, s  przeliczane wed ug redniego kursu NBP obowi zuj cego na dzie  transakcji. Przychody i 
koszty jednostek dzia aj cych za granic  w warunkach hiperinflacji s  przeliczane wed ug redniego kursu NBP 
obowi zuj cego na dzie  bilansowy. Ró nice kursowe powsta e przy przeliczeniu s  ujmowane bezpo rednio w 
oddzielnej pozycji kapita u w asnego. W przypadku zbycia jednostek dzia aj cych za granic , cz ciowego lub 
w ca o ci, odpowiednie kwoty uj te w kapita ach s  rozpoznawane w rachunku zysków i strat. 

Przed przeliczeniem sprawozda  finansowych jednostek dzia aj cych za granic  w warunkach hiperinflacji, 
sprawozdanie finansowe, w tym dane porównywalne, s  przekszta cane w celu uj cia zmian si y nabywczej 
waluty hiperinflacyjnej. Przekszta cenie to jest dokonywane na podstawie odpowiednich wska ników wzrostu 
cen na dzie  bilansowy. 
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(iii) Zabezpieczenie inwestycji netto w jednostkach dzia aj cych za granic
Ró nice kursowe powsta e z przeliczenia inwestycji netto w jednostkach dzia aj cych za granic  oraz z 
przeliczenia odnosz cych si  do tych inwestycji zabezpiecze , s  ujmowane w oddzielnej pozycji kapita u
w asnego. S  one przenoszone do rachunku zysków i strat w momencie zbycia. 

4.3. Rzeczowe aktywa trwa e

Sk adniki rzeczowych aktywów trwa ych ujmuje si  w ksi gach wed ug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia 
pomniejszonych o odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytu u utraty warto ci.

Sk adniki rzeczowych aktywów trwa ych obejmuj  m.in. pas drogowy autostrady pocz tkowo wyceniony 
wed ug kosztu b d cego równowarto ci  zdyskontowanych p atno ci z tytu u koncesji i amortyzowany przez 
okres koncesji. 

Cena nabycia obejmuje cen  zakupu sk adnika maj tku oraz koszty bezpo rednio zwi zane z zakupem i 
przystosowaniem sk adnika maj tku do stanu zdatnego do u ywania, cznie z kosztami transportu, jak te
za adunku, wy adunku i sk adowania. Rabaty, opusty oraz inne podobne zmniejszenia i odzyski zmniejszaj
cen  nabycia sk adnika aktywów. Koszt wytworzenia sk adnika rodków trwa ych oraz rodków trwa ych w 
budowie obejmuje ogó  kosztów poniesionych przez jednostk  w okresie jego budowy, monta u, przystosowania 
i ulepszenia poniesionych do dnia przyj cia takiego sk adnika maj tkowego do u ywania (lub do dnia 
bilansowego, je li sk adnik nie zosta  jeszcze oddany do u ywania). Koszt wytworzenia obejmuje równie  w 
przypadkach, gdy jest to wymagane wst pny szacunek kosztów demonta u i usuni cia sk adników rzeczowych 
aktywów trwa ych oraz przywrócenia do stanu pierwotnego. Zakupione oprogramowanie, które jest niezb dne
do prawid owego funkcjonowania zwi zanego z nim urz dzenia jest aktywowane jako cz  tego urz dzenia. 
Koszty finansowania dotycz ce zakupu sk adnika rzeczowych aktywów trwa ych s  odnoszone w ci ar 
rachunku zysków i strat w momencie poniesienia. 

W przypadku, gdy okre lony sk adnik rzeczowych aktywów trwa ych sk ada si  z odr bnych i istotnych cz ci 
sk adowych o ró nym okresie u ytkowania, cz ci te s  traktowane jako odr bne sk adniki aktywów.

Przeklasyfikowanie do nieruchomo ci inwestycyjnych 
Sk adniki rzeczowych aktywów trwa ych wytwarzane w celu przysz ego wykorzystania jako nieruchomo ci
inwestycyjne zaliczane s  do aktywów trwa ych i wykazywane w oparciu o ich koszt wytworzenia do momentu 
uko czenia budowy, kiedy to zostaj  przekwalifikowane do nieruchomo ci inwestycyjnych. 

W przypadku zaprzestania wykorzystania nieruchomo ci na w asne potrzeby i przeznaczenia jej na cele 
inwestycyjne, nieruchomo  zostaje przeklasyfikowana do nieruchomo ci inwestycyjnych.  

Nak ady ponoszone w terminie pó niejszym
Aktywowaniu podlegaj  poniesione w pó niejszym okresie koszty wymienianych cz ci sk adnika rzeczowych 
aktywów trwa ych, które mo na wiarygodnie oszacowa  i jest prawdopodobne, e Grupa osi gnie korzy ci 
ekonomiczne zwi zane z wymienianymi sk adnikami rzeczowych aktywów trwa ych. Pozosta e nak ady s
ujmowane na bie co w rachunku zysków i strat, jako koszty w momencie poniesienia. 

Amortyzacja
Sk adniki rzeczowych aktywów trwa ych, wzgl dnie ich istotne i odr bne cz ci sk adowe amortyzowane s
metod  linow  przez okres u ytkowania przy uwzgl dnieniu przewidywanej przy likwidacji ceny sprzeda y
netto pozosta o ci rodka trwa ego (warto ci rezydualnej). Grunty nie s  amortyzowane.  

Grupa przyj a poni sze okresy u ytkowania dla poszczególnych kategorii rodków trwa ych: 

Budynki       40 lat 
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Urz dzenia techniczne i maszyny 5-12 lat 
Pojazdy     5-10 lat 
Meble i wyposa enie   3-5   lat  

W przypadku rzeczowych aktywów trwa ych zwi zanych z Umow  Koncesyjn , je eli przewidywany okres ich 
u ytkowania wykracza poza okres koncesyjny, wówczas okres amortyzacji jest ograniczony do ko ca okresu 
koncesyjnego. 

Poprawno  stosowanych okresów u ytkowania, metod amortyzacji oraz warto ci rezydualnych rodków 
trwa ych (o ile nie jest nieznaczna) jest przez Grup  corocznie weryfikowana. 

4.4. Warto ci niematerialne 

Warto ci niematerialne nabyte przez jednostk  wykazywane s  w oparciu o cen  ich nabycia, pomniejszon  o 
odpisy amortyzacyjne oraz odpisy aktualizacyjne z tytu u utraty warto ci.

Nak ady poniesione w terminie pó niejszym
Pó niejsze wydatki na sk adniki istniej cych warto ci niematerialnych podlegaj  aktywowaniu tylko wtedy, gdy 
zwi kszaj  przysz e korzy ci ekonomiczne zwi zane z danym sk adnikiem. Pozosta e nak ady s  ujmowane w 
rachunku zysków i strat jako koszty w momencie poniesienia.  

Amortyzacja warto ci niematerialnych
Warto ci niematerialne amortyzowane s  metod  liniow  bior c pod uwag  okres ich u ytkowania chyba, e nie 
jest on okre lony. Szacunkowy okres u ytkowania jest nast puj cy: 

prawa autorskie    do 5 lat 
oprogramowanie komputerowe  do 5 lat 
licencje     2-5   lat  

4.5. Nieruchomo ci inwestycyjne

Nieruchomo ci inwestycyjne s  utrzymywane w celu uzyskania przychodów z tytu u najmu, z tytu u wzrostu ich 
warto ci lub z obu przyczyn. Nieruchomo ci inwestycyjne wycenia si  wed ug ceny nabycia lub kosztu 
wytworzenia pomniejszonych o odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytu u utraty warto ci.

Nieruchomo ci inwestycyjne s  amortyzowane metod  liniow  przez okres u ytkowania przy uwzgl dnieniu 
przewidywanej przy likwidacji ceny sprzeda y netto pozosta o ci nieruchomo ci inwestycyjnej. Grupa przyj a
40-letni okres u ytkowania dla cz ci budynku klasyfikowanej jako nieruchomo  inwestycyjna. 

4.6. Sk adniki rzeczowych aktywów trwa ych u ytkowane na podstawie umów leasingu 

Umowy leasingowe, w ramach których Grupa ponosi praktycznie ca o  ryzyka oraz czerpie wszystkie korzy ci
wynikaj ce z posiadania sk adników rzeczowych aktywów trwa ych klasyfikowane s  jako umowy leasingu 
finansowego.

Aktywa nabyte w drodze leasingu finansowego s  wykazywane pocz tkowo w warto ci godziwej lub warto ci
bie cej minimalnych op at leasingowych, w zale no ci od tego, która z tych kwot jest ni sza, a nast pnie
pomniejszane o odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytu u utraty warto ci. U ywane na podstawie leasingu 
finansowego sk adniki rzeczowych aktywów trwa ych podlegaj  amortyzacji wed ug zasad stosowanych dla 
w asnych rodków trwa ych. Je eli brak jest pewno ci, e po zako czeniu umowy leasingu Grupa otrzyma 
prawo w asno ci, aktywa te s  amortyzowane w okresie krótszym spo ród okresu leasingu i okresu 
ekonomicznej u yteczno ci.
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Minimalne p atno ci leasingowe z tytu u leasingu finansowego s  rozdzielane na cz  stanowi c  koszt 
finansowania oraz cz  zmniejszaj c  zobowi zanie. Cz  stanowi ca koszt finansowania jest przypisywana 
do poszczególnych okresów w czasie trwania umowy leasingu przy zastosowaniu metody efektywnej stopy 
procentowej.

Umowy leasingowe nieb d ce umowami leasingu finansowego s  traktowane jak leasing operacyjny. Za 
wyj tkiem nieruchomo ci inwestycyjnych, aktywa u ytkowane na podstawie leasingu operacyjnego nie s
rozpoznawane w bilansie Grupy. Nieruchomo ci inwestycyjne u ytkowane na podstawie umów leasingu 
operacyjnego s  wykazywane w bilansie wed ug warto ci godziwej. 

4.7. Wieczyste u ytkowanie gruntów

Grupa ujmuje prawa wieczystego u ytkowania gruntów jako umowy leasingu operacyjnego. P atno ci dokonane 
w celu nabycia wieczystego u ytkowania gruntów ujmowane s  jako przedp aty z tytu u wieczystego 
u ytkowania gruntów i rozliczane przez okres u ytkowania gruntów do rachunku zysków i strat. 

4.8. Nale no ci d ugoterminowe, nale no ci krótkoterminowe 

Nale no ci d ugoterminowe oraz krótkoterminowe to nieb d ce instrumentami pochodnymi aktywa finansowe 
oraz aktywa finansowe nie notowane na aktywnym rynku, o okre lonej wysoko ci p atno ci. Pocz tkowo ujmuje 
si  je w warto ci godziwej. Po pocz tkowym uj ciu wycenia si  je wed ug zamortyzowanego kosztu, 
pomniejszonego o odpisy z tytu u utraty warto ci (zob. pkt 4.12). 

4.9. Zapasy

Sk adniki zapasów wycenia si  w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia, nie wy szej od mo liwej do uzyskania 
ceny sprzeda y netto. Cen  nabycia lub koszt wytworzenia pozosta ych zapasów ustala si  metod  pierwsze 
wesz o, pierwsze wysz o. Cena nabycia obejmuje cen  zakupu powi kszon  o koszty bezpo rednio zwi zane z 
zakupem i przystosowaniem sk adnika aktywów do stanu zdatnego do u ywania lub wprowadzenia do obrotu. W 
przypadku wyrobów gotowych i produkcji w toku, koszty zawieraj  odpowiedni  cz  sta ych po rednich 
kosztów produkcji, wyliczon  przy za o eniu normalnego wykorzystaniu zdolno ci produkcyjnych. Mo liwa do 
uzyskania cena sprzeda y netto jest ró nic  pomi dzy szacowan  cen  sprzeda y dokonywan  w toku 
dzia alno ci gospodarczej, a szacowanymi kosztami uko czenia i kosztami niezb dnymi do doprowadzenia 
sprzeda y do skutku. 

4.10. Aktywa trwa e przeznaczone do sprzeda y

Aktywa trwa e (lub aktywa i zobowi zania stanowi ce grup  przeznaczon  do zbycia), co do których zak adane 
jest, e wypracuj  one korzy ci dla jednostki w wyniku sprzeda y, a nie w wyniku d ugotrwa ego u ytkowania, 
s  klasyfikowane jako przeznaczone do sprzeda y. Bezpo rednio przed przeklasyfikowaniem do aktywów 
trwa ych przeznaczonych do sprzeda y, aktywa te (lub sk adniki grupy przeznaczonej do zbycia) wyceniane s
zgodnie z zasadami rachunkowo ci Grupy. Nast pnie na dzie  pocz tkowej klasyfikacji jako przeznaczone do 
sprzeda y, aktywa trwa e lub grupa przeznaczona do zbycia s  ujmowane wed ug ni szej z dwóch warto ci: 
warto ci bilansowej lub warto ci godziwej pomniejszonej o koszty doprowadzenia do sprzeda y. 

4.11. rodki pieni ne i ich ekwiwalenty 

rodki pieni ne i ich ekwiwalenty obejmuj rodki pieni ne w kasie oraz depozyty bankowe na danie. Saldo 
rodków pieni nych i ich ekwiwalentów wykazane w skonsolidowanym rachunku przep ywów pieni nych 

sk ada si  z okre lonych powy ej rodków pieni nych i ich ekwiwalentów, pomniejszonych dodatkowo o 
niesp acone kredyty w rachunku bie cym, stanowi cych integraln  cz  systemu zarz dzania rodkami 
pieni nymi Grupy. 
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4.12. Odpisy z tytu u utraty warto ci aktywów 

Aktywa finansowe 
Odpis z tytu u utraty warto ci aktywów finansowych jest ujmowany w momencie, kiedy istniej  obiektywne 
przes anki, e zaistnia y zdarzenia, które mog  mie  negatywny wp yw na warto  przysz ych przep ywów 
pieni nych zwi zanych z danym sk adnikiem aktywów. 

Utrata warto ci w odniesieniu do aktywów finansowych wycenianych wed ug zamortyzowanego kosztu 
szacowana jest jako ró nica mi dzy ich warto ci  bilansow , a warto ci  bie c  przysz ych przep ywów 
pieni nych zdyskontowanych przy u yciu pierwotnej efektywnej stopy procentowej. Odpis z tytu u utraty 
warto ci w odniesieniu do aktywów finansowych dost pnych do sprzeda y jest wyliczany przez odniesienie do 
ich bie cej warto ci godziwej. 

Warto  bilansowa poszczególnych aktywów finansowych o jednostkowo istotnej warto ci poddawana jest 
ocenie na ka dy dzie  bilansowy w celu stwierdzenia, czy wyst puj  przes anki wskazuj ce na utrat  ich 
warto ci. Pozosta e aktywa finansowe s  oceniane pod k tem utraty warto ci zbiorczo, pogrupowane wed ug 
podobnego poziomu ryzyka kredytowego. 
Odpisy z tytu u utraty warto ci ujmowane s  w rachunku zysków i strat. Je eli zmniejszenie warto ci godziwej 
aktywów finansowych dost pnych do sprzeda y by o ujmowane bezpo rednio w kapitale z aktualizacji wyceny, 
skumulowane straty, które by y uprzednio uj te w kapitale z aktualizacji wyceny, ujmuje si  w rachunku zysków 
i strat. 
Odpisy z tytu u utraty warto ci s  odwracane, je li pó niejszy wzrost warto ci odzyskiwalnej mo e by
obiektywnie przypisany do zdarzenia po dniu uj cia straty z tytu u utraty warto ci. Odpisy z tytu u utraty 
warto ci w odniesieniu do inwestycji w instrumenty kapita owe zaklasyfikowanych jako dost pne do sprzeda y
nie s  odwracane przez wynik finansowy. Je eli warto  godziwa instrumentów d u nych zakwalifikowanych 
jako dost pne do sprzeda y wzro nie a jej wzrost mo e by  obiektywnie przypisany do zdarzenia po uj ciu
utraty warto ci to uprzednio uj t  strat  z tytu u utraty warto ci odwraca si  przez rachunek zysków i strat. 

Aktywa niefinansowe 
Warto  bilansowa aktywów niefinansowych, innych ni  nieruchomo ci inwestycyjne, zapasy i aktywa z tytu u
odroczonego podatku dochodowego poddawana jest ocenie na ka dy dzie  bilansowy w celu stwierdzenia, czy 
wyst puj  przes anki wskazuj ce na utrat  ich warto ci. W przypadku wyst pienia takich przes anek Grupa 
dokonuje szacunku warto ci odzyskiwanej poszczególnych aktywów. Warto  odzyskiwalna warto ci firmy, 
warto ci niematerialnych o nieokre lonym okresie u ytkowania oraz warto ci niematerialnych, które nie s
jeszcze zdatne do u ytkowania jest szacowana na ka dy dzie  bilansowy. 
Odpis z tytu u utraty warto ci ujmowany jest w momencie, kiedy warto  bilansowa sk adnika aktywów lub 
o rodka generuj cego rodki pieni ne przewy sza jego warto  odzyskiwaln . O rodek generuj cy rodki
pieni ne jest definiowany jako najmniejsza identyfikowalna grupa aktywów, która wypracowuje rodki 
pieni ne niezale nie od innych aktywów i ich grup. Odpisy z tytu u utraty warto ci s  ujmowane w rachunku 
zysków i strat. Utrata warto ci o rodka generuj cego rodki pieni ne jest w pierwszej kolejno ci ujmowana 
jako zmniejszenie warto ci firmy przypisanej do tego o rodka (grupy o rodków), a nast pnie jako zmniejszenie 
warto ci bilansowej pozosta ych aktywów tego o rodka (grupy o rodków) na zasadzie proporcjonalnej. 
Warto  odzyskiwalna aktywów lub o rodków generuj cych rodki pieni ne definiowana jest jako wi ksza z 
ich warto ci netto mo liwej do uzyskania ze sprzeda y oraz ich warto ci u ytkowej. Przy szacowaniu warto ci 
u ytkowej przysz e przep ywy pieni ne dyskontowane s  przy u yciu stopy procentowej przed 
opodatkowaniem, która odzwierciedla aktualn  rynkow  ocen  warto ci pieni dza w czasie oraz czynniki ryzyka 
charakterystyczne dla danego sk adnika aktywów. W przypadku aktywów, które nie generuj  niezale nych 
przep ywów pieni nych warto  u ytkowa szacowana jest dla najmniejszego identyfikowalnego o rodka 
generuj cego rodki pieni ne, do którego dany sk adnik aktywów przynale y. 
Odpis warto  firmy z tytu u utraty warto ci nie jest odwracany. W odniesieniu do innych aktywów, odpisy z 
tytu u utraty warto ci rozpoznane w poprzednich okresach, s  poddawane na ka dy dzie  bilansowy ocenie, czy 
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zasz y przes anki wskazuj ce na zmniejszenie utraty warto ci lub jej ca kowite odwrócenie. Odpis aktualizuj cy 
z tytu u utraty warto ci jest odwracany, je eli zmieni y si  szacunki zastosowane do szacowania warto ci
odzyskiwalnej. Odpis z tytu u utraty warto ci odwracany jest tylko do wysoko ci warto ci bilansowej sk adnika 
aktywów pomniejszonej o odpisy amortyzacyjne, jaka by aby wykazana w sytuacji, gdyby odpis z tytu u utraty 
warto ci nie zosta  uj ty.

Aktywa trwa e przeznaczone do sprzeda y
Ewentualny odpis z tytu u trwa ej utraty warto ci sk adników grupy przeznaczonej do zbycia jest ujmowany jako 
zmniejszenie warto ci bilansowej sk adników aktywów na zasadzie proporcjonalnej, z zastrze eniem, e utrata 
warto ci nie wp ywa na warto  zapasów, aktywów finansowych, aktywów z tytu u odroczonego podatku 
dochodowego, aktywów z tytu u wiadcze  pracowniczych, które s  nadal wyceniane stosownie do stosowanych 
zasad rachunkowo ci. Utrata warto ci uj ta przy pocz tkowej klasyfikacji jako przeznaczone do sprzeda y jest 
ujmowana w rachunku zysków i strat. Dotyczy to równie  zysków i strat wynikaj cych z pó niejszej zmiany 
warto ci. Zyski z tytu u wyceny do warto ci godziwej s  ujmowane tylko do wysoko ci uprzednio 
zarachowanych strat z tytu u utraty warto ci.

4.13. Kapita  w asny 

Do ko ca 1996 r. Grupa dzia a a w warunkach hiperinflacji. Zgodnie z wymogami MSR 29 Sprawozdawczo
finansowa w warunkach hiperinflacji Grupa dokona a przekszta cenia sk adników kapita u w asnego stosuj c
miesi czny wska nik wzrostu cen towarów i us ug konsumpcyjnych, pocz wszy od dat, w których kapita y te 
zosta y wniesione lub powsta y w inny sposób do dnia 31 grudnia 1996 r. Retrospektywne zastosowanie MSR 
29 spowodowa o zwi kszenie wysoko ci kapita u zak adowego w korespondencji z obni eniem wysoko ci salda 
zysków zatrzymanych. 

Akcje zwyk e
Koszty bezpo rednio zwi zane z emisj  akcji zwyk ych pomniejszaj  warto  kapita u.

Zakup akcji w asnych
W przypadku zakupu akcji w asnych, kwota zap aty z tego tytu u wraz z kosztami bezpo rednimi 
przeprowadzenia transakcji, wykazywana jest jako pomniejszenie kapita u w asnego. Zakupione akcje w asne
wykazywane s  jako odr bna pozycja kapita u w asnego ze znakiem ujemnym. 

4.14. wiadczenia pracownicze

Odprawy emerytalne 
Grupa zobowi zana jest na podstawie obowi zuj cych przepisów do wyp aty odpraw emerytalnych w wysoko ci
zgodnej z przepisami kodeksu pracy. 

Zobowi zanie Grupy wynikaj ce z odpraw emerytalnych obliczane jest przez oszacowanie wysoko ci 
przysz ego wynagrodzenia pracownika w okresie, w którym pracownik osi gnie wiek emerytalny oraz poprzez 
oszacowanie wysoko ci przysz ej odprawy emerytalnej. Zobowi zanie z tytu u odpraw emerytalnych ujmowane 
jest proporcjonalnie do przewidywanego okresu wiadczenia przez danego pracownika. 

Nagrody jubileuszowe 
Grupa oferuje zatrudnionym pracownikom nagrody jubileuszowe, których wysoko  zale y od sta u pracy 
pracownika oraz od wysoko ci wynagrodzenia pracownika w momencie nabycia prawa do nagrody 
jubileuszowej.

Zobowi zanie Grupy wynikaj ce z nagród jubileuszowych obliczane jest poprzez oszacowanie wysoko ci
przysz ego wynagrodzenia pracownika w okresie, w którym pracownik nab dzie prawo do poszczególnych 
nagród jubileuszowych oraz poprzez oszacowanie wysoko ci przysz ej nagrody jubileuszowej. 
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Rotacja pracowników jest szacowana na podstawie danych historycznych oraz przewidywa  poziomu 
zatrudnienia w przysz o ci.

Krótkoterminowe wiadczenia pracownicze
Zobowi zania z tytu u krótkoterminowych wiadcze  pracowniczych s  wyceniane bez uwzgl dnienia dyskonta 
i s  odnoszone w koszty w momencie wykonania wiadczenia.

Grupa tworzy rezerw  w ci ar kosztów w wysoko ci przewidzianych p atno ci dla pracowników z tytu u
krótkoterminowych premii pieni nych, je li Grupa jest prawnie lub zwyczajowo zobowi zana do takich wyp at
na podstawie us ug wiadczonych przez pracowników w przesz o ci, a zobowi zanie to mo e zosta  rzetelnie 
oszacowane. 

4.15. Rezerwy 

Rezerwa zostaje uj ta w przypadku, gdy na Spó ce ci y obowi zek wynikaj cy z przysz ych zdarze  i 
prawdopodobne jest, e wype nienie tego obowi zku wi za  si  b dzie z wyp ywem korzy ci ekonomicznych. 
W przypadku, kiedy efekt warto ci pieni dza w czasie ma istotne znaczenie, rezerwy s  szacowane poprzez 
dyskontowanie oczekiwanych przysz ych przep ywów rodków pieni nych w oparciu o stop  przed 
opodatkowaniem, która odzwierciedla bie ce szacunki rynkowe zmian warto ci pieni dza w czasie oraz ryzyko 
zwi zane z danym sk adnikiem pasywów. 

(i) Rezerwa na remonty nawierzchni pasa drogowego autostrady 
Grupa tworzy rezerw  na koszty wymiany nawierzchni pasa drogowego autostrady w zwi zku z obowi zkiem 
wynikaj cym z Umowy Koncesyjnej w dziedzinie eksploatacji i utrzymywania pasa drogowego autostrady. 
Rezerw  okre la si  na podstawie przewidywanego kosztu wymiany nawierzchni proporcjonalnie do okresu 
zu ycia. Oszacowana warto  jest nast pnie dyskontowana na dzie  bilansowy. 

4.16. Zobowi zania z tytu u dostaw i us ug oraz pozosta e

Zobowi zania z tytu u dostaw i us ug oraz pozosta e pocz tkowo ujmuje si  w warto ci godziwej. Po 
pocz tkowym uj ciu ujmuje si  je wed ug zamortyzowanego kosztu. Zobowi zania krótkoterminowe nie s
dyskontowane. 

4.17. Oprocentowane kredyty bankowe i po yczki

W momencie pocz tkowego uj cia kredyty bankowe, po yczki i papiery d u ne s  ujmowane w warto ci
godziwej, pomniejszonej o koszty zwi zane z uzyskaniem kredytu lub po yczki. 

Po pocz tkowym uj ciu oprocentowane kredyty, po yczki i papiery d u ne s  nast pnie wyceniane wed ug
zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej. 

4.18. Przychody

Sprzeda  wyrobów gotowych / towarów 
Przychody ze sprzeda y towarów i wyrobów gotowych wykazywane s  w wysoko ci odpowiadaj cej warto ci 
godziwej otrzymanej zap aty, pomniejszonej o warto  zwrotów, opustów i rabatów. 

Przychody ze sprzeda y towarów i wyrobów gotowych s  ujmowane w rachunku zysków i strat, gdy znacz ce
ryzyko i korzy ci wynikaj ce z ich w asno ci zosta y przeniesione na kupuj cego. Przychody nie s  ujmowane, 
gdy istnieje znaczna niepewno  co do mo liwo ci uzyskania przysz ych korzy ci ekonomicznych, ustalenia 
wysoko ci poniesionych kosztów lub mo liwo ci zwrotu wyrobów gotowych/towarów lub Grupa pozostaje 
trwale zaanga owana w zarz dzanie sprzedanymi wyrobami gotowymi/towarami. 
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Przychody z tytu u najmu 
Przychody z tytu u najmu nieruchomo ci inwestycyjnych ujmowane s  w rachunku zysków i strat metod
liniow  przez okres trwania umowy. Specjalne oferty promocyjne, stanowi ce dodatkow  zach t  do zawarcia 
umowy leasingowej s  ujmowane cznie z przychodami z tytu u najmu. 

4.19. P atno ci z tytu u leasingu 

P atno ci z tytu u zawartych przez Grup  umów leasingu operacyjnego ujmowane s  w rachunku zysków i strat 
liniowo przez okres trwania leasingu. Otrzymane specjalne oferty promocyjne ujmowane s  w rachunku zysków 
i strat cznie z kosztami z tytu u leasingu. 

Minimalne p atno ci leasingowe z tytu u leasingu finansowego s  rozdzielane na cz  stanowi c  koszt 
finansowania oraz cz  zmniejszaj c  zobowi zanie. Cz  stanowi ca koszt finansowania jest amortyzowana 
w czasie trwania umowy leasingu stosownie do okresu trwania umowy leasingowej. 

4.20. Koszty i przychody finansowe 

Przychody finansowe obejmuj  odsetki nale ne z tytu u zainwestowanych przez Grup rodków pieni nych, 
nale ne dywidendy, zyski z tytu u zbycia dost pnych do sprzeda y instrumentów finansowych, zyski z tytu u
zmiany warto ci godziwej instrumentów finansowych wycenianych przez wynik finansowy, zyski z tytu u ró nic
kursowych oraz zyski dotycz ce instrumentów zabezpieczaj cych, które ujmowane s  w rachunku zysków i 
strat. Przychody z tytu u odsetek wykazuje si  w rachunku zysków i strat wed ug zasady memoria owej, przy 
zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej. Dochód z tytu u dywidend ujmuje si  w rachunku zysków i 
strat w momencie, kiedy Grupa nabywa prawo do jej otrzymania. 

Koszty finansowe obejmuj  odsetki p atne z tytu u zad u enia, odwracanie dyskonta z tytu u rezerw, straty z 
tytu u ró nic kursowych, straty z tytu u zmiany warto ci godziwej instrumentów finansowych przez wynik 
finansowy, odpisy z tytu u utraty warto ci aktywów finansowych oraz zyski i straty dotycz ce instrumentów 
zabezpieczaj cych, które ujmowane s  w rachunku zysków i strat. Wszystkie koszty z tytu u odsetek s  ustalane 
w oparciu o efektywn  stop  procentow .

4.21. Podatek dochodowy 

Podatek dochodowy wykazany w rachunku zysków i strat obejmuje cz  bie c  i odroczon . Podatek 
dochodowy ujmowany jest w rachunku zysków i strat, za wyj tkiem kwot zwi zanych z pozycjami rozliczanymi 
bezpo rednio z kapita em w asnym. Wówczas ujmuje si  go w kapitale w asnym. 

Podatek bie cy stanowi zobowi zanie podatkowe z tytu u dochodu do opodatkowania za dany rok, ustalone 
przy zastosowaniu stawek podatkowych obowi zuj cych na dzie  bilansowy oraz korekty podatku dotycz cego
lat ubieg ych. 

Podatek odroczony wyliczany jest przy zastosowaniu metody zobowi zania bilansowego, w oparciu o ró nice
przej ciowe pomi dzy warto ci  aktywów i zobowi za  ustalan  dla celów ksi gowych, a ich warto ci  ustalan
dla celów podatkowych. Rezerwy nie tworzy si  na nast puj ce ró nice przej ciowe: pocz tkowe uj cie 
aktywów lub pasywów, które nie wp ywaj  ani na zysk ksi gowy ani na dochód do opodatkowania. Uj ta kwota 
podatku odroczonego opiera si  na oczekiwaniach co do sposobu realizacji warto ci bilansowej aktywów i 
pasywów, przy zastosowaniu stawek podatkowych obowi zuj cych lub uchwalonych na dzie  bilansowy. 

Aktywa z tytu u podatku odroczonego s  ujmowane do wysoko ci, do której jest prawdopodobne, i  osi gni ty 
zostanie dochód do opodatkowania, który pozwoli na realizacj  ró nic przej ciowych. Aktywa z tytu u podatku 
odroczonego obni a si  w zakresie, w jakim nie jest prawdopodobne osi gni cie dochodu do opodatkowania 
wystarczaj cego do cz ciowego lub ca kowitego zrealizowania ró nic przej ciowych. Takie obni ki koryguje 
si  w gór , w zakresie, w jakim uzyskanie wystarczaj cego dochodu do opodatkowania staje si
prawdopodobne. 
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4.22. Dzia alno  zaniechana 

Dzia alno  zaniechana jest cz ci  dzia alno ci Grupy, która stanowi oddzieln  znaczn  cz  dzia alno ci lub 
segment geograficzny zbyty lub przeznaczony do sprzeda y lub jest jednostk  zale n  nabyt  wy cznie w celu 
odsprzeda y. 

Klasyfikacja do dzia alno ci zaniechanej dokonuje si  w wyniku sprzeda y lub w momencie, kiedy dzia alno
spe nia kryteria zaklasyfikowania do przeznaczonej do sprzeda y. Kiedy dzia alno  jest zaklasyfikowana jako 
zaniechana, dane porównawcze w rachunku zysków i strat s  przekszta cane tak, jakby dzia alno  zosta a
zaniechana na pocz tku okresu porównawczego. 

4.23. Zysk na akcj

Przy sporz dzaniu ródrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego kalkulacja podstawowego zysku 
przypadaj cego na akcj  dokonana zosta a w oparciu o zysk netto przypadaj cy na akcjonariuszy zwyk ych 
jednostki dominuj cej oraz redni  wa on  liczb  akcji zwyk ych na dzie  sporz dzenia ródrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. 

Nie stwierdzono czynników, które powodowa yby rozwodnienie zysku przypadaj cego na jedn  akcj .

4.24. Instrumenty finansowe 

Instrumenty finansowe inne ni  instrumenty pochodne 
Inne ni  pochodne instrumenty finansowe obejmuj  inwestycje kapita owe, d u ne papiery warto ciowe, 
nale no ci z tytu u dostaw i us ug i pozosta e nale no ci, rodki pieni ne i ich ekwiwalenty, kredyty i po yczki 
oraz zobowi zania z tytu u dostaw i us ug i pozosta e zobowi zania. 

Instrumenty finansowe inne ni  instrumenty pochodne s  ujmowane pocz tkowo wed ug warto ci godziwej � za 
wyj tkiem inwestycji wycenianych wed ug warto ci godziwej przez wynik finansowy - powi kszonej o 
bezpo rednie koszty zwi zane z nabyciem.  

Instrument finansowy jest ujmowany, je li Grupa staje si  stron  umowy danego instrumentu finansowego. 
Aktywa finansowe zostaj  wy czone z bilansu, je li wynikaj ce z umowy prawa Grupy do przep ywów
pieni nych z tych aktywów wygasn , b d  je li Grupa przeniesie prawo do tych aktywów na rzecz innego 
podmiotu nie zachowuj c kontroli, nie ponosz c ryzyka z nimi zwi zanego oraz nie czerpi c z nich korzy ci.
Standaryzowane transakcje kupna i sprzeda y sk adnika aktywów finansowych s  ujmowane na dzie  zawarcia 
transakcji, tj. w dniu, w którym Grupa zobowi e si  do kupna lub sprzeda y aktywa. Zobowi zania finansowe 
przestaj  by  wykazywane w bilansie, je li zobowi zania te wygasn  (to znaczy, kiedy obowi zek okre lony w 
umowie zosta  wype niony, umorzony lub wygas ).

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalno ci
Aktywa utrzymywane do terminu wymagalno ci s  to aktywa ze ci le okre lon  warto ci  oraz terminem 
wykupu, które Grupa ma zamiar i mo liwo  utrzymywa  do terminu wymagalno ci. Inwestycje utrzymywane 
do terminu wymagalno ci s  wyceniane wed ug zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu metody efektywnej 
stopy procentowej. 

Aktywa tej kategorii rozpoznaje si  jako aktywa trwa e, pod warunkiem, e ich termin realizacji przekracza 12 
miesi cy od dnia bilansowego.  

Aktywa finansowe wyceniane wed ug warto ci godziwej przez wynik finansowy 
Aktywa finansowe nabywane przez Grup  w celu generowania zysku w krótkim okresie czasu klasyfikuje si
jako aktywa finansowe wyceniane wed ug warto ci godziwej przez wynik finansowy. Instrumenty te wycenia si
w warto ci godziwej bez kosztów transakcyjnych z uwzgl dnieniem warto ci rynkowej instrumentu na dzie
bilansowy. Zmiany warto ci godziwej odnosi si  bezpo rednio do rachunku zysków i strat.  



Grupa Kapita owa Stalexport S.A.  
(obecnie Grupa Kapita owa Stalexport Autostrady S.A.) 

ródroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe  
ródroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie by o przedmiotem badania bieg ego rewidenta 

Informacje obja niaj ce do ródrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego 
(wszystkie kwoty w tysi cach z otych, chyba e podano inaczej) 

24

Aktywa tej kategorii klasyfikuje si  jako aktywa obrotowe, pod warunkiem, i  intencj  Zarz du Grupy jest 
zbycie tych aktywów w okresie nieprzekraczaj cym 12 miesi cy od dnia bilansowego. 

Aktywa finansowe dost pne do sprzeda y
Wszystkie pozosta e aktywa finansowe, które nie zosta y zaklasyfikowane do po yczek i nale no ci w asnych 
ujmuje si  w aktywach finansowych dost pnych do sprzeda y. 

Aktywa finansowe dost pne do sprzeda y wycenia si  wed ug warto ci godziwej bez uwzgl dnienia kosztów 
transakcyjnych, bior c pod uwag  ich warto  rynkow  na dzie  bilansowy. Je eli dane aktywo finansowe nie 
jest notowane na gie dzie papierów warto ciowych oraz, gdy nie ma adnych alternatywnych sposobów 
weryfikacji jego warto ci godziwej, to aktywa takie wycenia si  po cenie nabycia pomniejszonej o odpisy z 
tytu u utraty warto ci.

Zyski i straty, za wyj tkiem odpisów z tytu u utraty warto ci, ujmuje si  bezpo rednio w kapitale w asnym, pod 
warunkiem, i  mo liwe jest ustalenie ich warto ci godziwej w oparciu o rynek regulowany, b d  te  w inny, 
wiarygodny sposób. Odpisy z tytu u utraty warto ci rozpoznaje si  bezpo rednio w rachunku zysków i strat jako 
koszt finansowy.  

Po yczki i nale no ci w asne
Po pierwotnym uj ciu, po yczki i nale no ci w asne wycenia si  wed ug zamortyzowanego kosztu.  

Pochodne instrumenty finansowe 
Grupa wykorzystuje pochodne instrumenty finansowe celem zabezpieczenia przed ryzykiem kursowym.  

Pochodne instrumenty finansowe s  ujmowane pocz tkowo w warto ci godziwej; przynale ne koszty transakcji 
s  ujmowane w rachunku zysków i strat w momencie poniesienia. Po pocz tkowym uj ciu, Grupa wycenia 
pochodne instrumenty finansowe w warto ci godziwej, zyski i straty wynikaj ce ze zmiany warto ci godziwej 
ujmuje si  bezpo rednio w rachunku zysków i strat.  

Warto  godziwa walutowych kontraktów terminowych typu forward jest ustalana w oparciu o bie ce 
notowania na dzie  bilansowy, stanowi ce warto  bie c  notowanej ceny kontraktu forward. 
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5. Sprawozdawczo  wed ug segmentów 

Grupa prezentuje swoj  dzia alno  w podziale na segmenty bran owe oraz geograficzne. Podstawowy wzór 
sprawozdawczy stanowi podzia  na segmenty bran owe i wynika ze struktury zarz dzania oraz raportowania 
wewn trznego Grupy. 

Segmenty bran owe

Segmenty bran owe obejmuj :
zarz dzanie i doradztwo oraz wynajem pomieszcze ,
budow  i eksploatacj  autostrad, 
dzia alno  handlow  wyrobami stalowymi, 
dzia alno  produkcyjn  � wyrób konstrukcji stalowych, 
pozosta e.

Wyniki segmentów bran owych  

Za okres od 1 stycznia 2007 r. do 30 czerwca 2007 r. 

Zarz dzanie i 
doradztwo oraz 

wynajem 
pomieszcze

Zarz dzanie i 
eksploatacja 

autostrad

Handel 
wyrobami 
stalowymi

Wyrób  
konstrukcji 
stalowych

Pozosta a
dzia alno Razem

I. Przychody operacyjne
Przychody segmentu (sprzeda  klientom 
zewn trznym) 878                         63 904                    249 548           26 118                3 765                344 213           

Przychody segmentu ogó em 878                        63 904                  249 548         26 118              3 765                344 213         
II. Koszty operacyjne
Koszty segmentu (sprzeda  klientom 
zewn trznym) - (30 837) (229 680) (31 019) (1 617) (293 153)

Koszty segmentu ogó em - (30 837) (229 680) (31 019) (1 617) (293 153)
Pozosta e przychody 4 129                      4 765                      928                  103                     3                       9 928               
Pozosta e koszty (187) (18) (1 413) (174) (6) (1 798)
Koszty sprzeda y - - (8 175) (492) (15) (8 682)
Koszty ogólnego zarz du dzia alno ci
kontynuowanej (4 112) (18 296) - - - (22 408)

Odpis z tytu u utraty warto ci grupy 
przeznaczonej do zbycia -   -   (14 580) (1 515) - (16 095)

III. Wynik segmentu 708                         19 518                    (3 372) (6 979) 2 130                12 005             
IV. Koszty i przychody nieprzypisane
Koszty ogólnego zarz du dzia alno ci
zaniechanej (12 360)

Koszty finansowe netto (11 887)
Udzia y w zyskach jednostek 
stowarzyszonych 71                    

Podatek dochodowy (2 056)
V. Wynik finansowy netto (14 227)
Nak ady inwestycyjne (koszty nabycia 
aktywów) 162                         14 493                    693                  302                     45                     15 695             

G ówne pozycje niepieni ne 
Amortyzacja (250) (10 457) - - - (10 707)
Odpis z tytu u utraty warto ci grupy 
przeznaczonej do zbycia - - (14 580) (1 515) - (16 095)

Odpisy aktualizuj ce lub ich odwrócenie 2 000                      - 1                      (3 698) - (1 697)

Dzia alno  kontynuowana Dzia alno  zaniechana
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Za okres od 1 stycznia 2006 r. do 30 czerwca 2006 r. 

Zarz dzanie i 
doradztwo oraz 

wynajem 
pomieszcze

Zarz dzanie i 
eksploatacja 

autostrad

Handel 
wyrobami 
stalowymi

Wyrób  
konstrukcji 
stalowych

Pozosta a
dzia alno Razem

I. Przychody operacyjne
Przychody segmentu (sprzeda  klientom 
zewn trznym) 844                         54 316                    277 323           29 224                2 993                364 700           

Przychody segmentu ogó em 844                         54 316                    277 323           29 224                2 993                364 700           
II. Koszty operacyjne
Koszty segmentu (sprzeda  klientom 
zewn trznym) - (8 330) (250 633) (28 968) (1 660) (289 591)

Koszty segmentu ogó em - (8 330) (250 633) (28 968) (1 660) (289 591)
Pozosta e przychody 1 650                      6 915                      929                  95                       2                       9 591               
Pozosta e koszty (108) (57) (1 321) (427) (35) (1 948)
Koszty sprzeda y - - (24 472) (2 461) (22) (26 955)
Koszty ogólnego zarz du dzia alno ci
kontynuowanej (3 015) (17 138) - - - (20 153)

III. Wynik segmentu (629) 35 706                    1 826               (2 537) 1 278                35 644             
IV. Koszty i przychody nieprzypisane
Koszty ogólnego zarz du dzia alno ci
zaniechanej (13 686)

Koszty finansowe netto (5 545)
Udzia y w stratach jednostek 
stowarzyszonych (133)

Podatek dochodowy (5 965)
V. Zysk netto 10 315             
Nak ady inwestycyjne (koszty nabycia 
aktywów) 4                             9 636                      2 018               671                     - 12 329             

G ówne pozycje niepieni ne 
Amortyzacja (207) (7 742) (829) (423) - (9 201)
Odpisy aktualizuj ce lub ich odwrócenie 17                           - (11 606) (2 722) - (14 311)

Dzia alno  kontynuowana Dzia alno  zaniechana

Sytuacja finansowa wed ug segmentów bran owych

Na dzie  30 czerwca 2007 r. 

Zarz dzanie i 
doradztwo oraz 

wynajem 
pomieszcze

Zarz dzanie i 
eksploatacja 

autostrad

Handel 
wyrobami 
stalowymi

Wyrób  
konstrukcji 
stalowych

Pozosta a
dzia alno Razem

Aktywa segmentu 18 478                    426 741                  137 533           54 182                2 820                639 754           
Nieprzypisane aktywa 275 126           
Aktywa ogó em 914 880           
Zobowi zania segmentu 249 912                  273 453                  90 163             18 470                - 631 998           
Nieprzypisane zobowi zania 8 957               
Zobowi zania ogó em 640 955           

Dzia alno  kontynuowana Dzia alno  zaniechana
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Na dzie  31 grudnia 2006 r. 

Zarz dzanie i 
doradztwo oraz 

wynajem 
pomieszcze

Zarz dzanie i 
eksploatacja 

autostrad

Handel 
wyrobami 
stalowymi

Wyrób  
konstrukcji 
stalowych

Pozosta a
dzia alno Razem

Aktywa segmentu 16 581                    401 765                  181 399           25 393                97                     625 235           
Nieprzypisane aktywa 94 172           
Aktywa ogó em 719 407           
Zobowi zania segmentu 269 665                  246 530                  89 669             9 217                  - 615 081           
Nieprzypisane zobowi zania 13 885             
Zobowi zania ogó em 628 966           

Dzia alno  kontynuowana Dzia alno  zaniechana

Segmenty geograficzne 

Zaprezentowany podzia  na segmenty geograficzne przychodów generowanych przez Grup  oparty zosta  na 
geograficznym rozmieszczeniu klientów Grupy. 

Wydatki inwestycyjne nie s  alokowane do segmentów geograficznych, poniewa  te same aktywa trwa e s u
do dzia alno ci we wszystkich segmentach. 

Wyniki segmentów geograficznych za okres od 1 stycznia 2007 r. do 30 czerwca 2007 r. 

Razem
Dzia alno

kontynuowana
Dzia alno
zaniechana

Argentyna Ukraina Niemcy USA Pozosta e

Przychody od odbiorców 
zewn trznych 64 782            150 598          53 444            26 188            17 192            15 179            16 830            344 213          

Polska Pozosta e kraje

Dzia alno  zaniechana

Wyniki segmentów geograficznych za okres od 1 stycznia 2006 r. do 30 czerwca 2006 r. 

Razem

Dzia alno
kontynuowana

Dzia alno
zaniechana

Argentyna Ukraina Niemcy USA Pozosta e

Przychody od odbiorców 
zewn trznych 55 160                      146 963 46 085            12 483            27 262            23 475            53 272            364 700          

Dzia alno  zaniechana

Polska Pozosta e kraje

6. Sezonowo

Segment wyrobów konstrukcji stalowych Grupy podlega nieznacznym fluktuacjom sezonowym, które 
spowodowane s  wp ywem warunków pogodowych. Dotyczy to przede wszystkim sprzeda y konstrukcji 
stalowych przedsi biorstwom z bran y budowlanej, w której zimowe warunki atmosferyczne wp ywaj
negatywnie na warto  sprzeda y. Zjawisko to wyst puje od listopada do lutego, a wi c w zbli onym stopniu 
wp ywa na obydwa pó rocza. 

7. Grupa przeznaczona do zbycia oraz dzia alno  zaniechana 

Zarz d Grupy pod koniec 2006 roku podj  decyzj  o przeprowadzeniu reorganizacji dzia alno ci gospodarczej 
Grupy. W swoich zamierzeniach postanowi  skoncentrowa  si  na dzia alno ci polegaj cej na budowie i 
eksploatacji autostrad, rezygnuj c z handlu i produkcji wyrobów stalowych. Dla realizacji powy szego celu 
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Zarz d Grupy postanowi  o wydzieleniu zorganizowanej cz ci przedsi biorstwa obejmuj cej aktywa i pasywa 
Grupy zwi zane w szczególno ci z handlem i produkcj  wyrobów stalowych. 

W maju 2007 roku Stalexport S.A. sta  si  stron  umowy dotycz cej sprzeda y zorganizowanej cz ci
przedsi biorstwa obejmuj cej dzia alno  handlow  i produkcyjn  w zakresie wyrobów stalowych. Ostateczna 
transakcja dosz a do skutku 1 pa dziernika 2007 r. 

Sk adniki aktywów i pasywów Grupy reprezentuj ce grup  przeznaczon  do zbycia zaprezentowano w 
poni szej tabeli:

30 czerwca 2007 r. 31 grudnia 2006 r.

Rzeczowe aktywa trwa e                              41 279                              53 160
Warto ci niematerialne                                     63                                   156
Nieruchomo ci inwestycyjne                                9 760                              12 859
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych oraz
pozosta e                                   379                                   497

Aktywa z tytu u podatku odroczonego                                   315                                   315
Zapasy                            106 053                              67 603
Nale no ci z tytu u dostaw i us ug oraz pozosta e                              48 996                              97 284
Inwestycje krótkoterminowe                                   538 -

rodki pieni ne i ich ekwiwalenty                                8 174                                6 837
Suma aktywów przeznaczonych do zbycia 215 557                          238 711                          
Zobowi zania z tytu u leasingu finansowego (248) (270)
D ugoterminowe zobowi zania z tytu u wiadcze
pracowniczych

(3 198) (3 052)

Pozosta e zobowi zania d ugoterminowe (1 086) (1 291)
Rezerwy d ugoterminowe (87) (100)
Kredyty w rachunku bie cym (29 900) (15 004)
Kredyty i po yczki (1 633) (1 448)
Zobowi zania z tytu u leasingu finansowego (65) (267)
Krótkoterminowe zobowi zania z tytu u wiadcze
pracowniczych

(799) (763)

Zobowi zania z tytu u dostaw i us ug oraz pozosta e (78 077) (85 408)
Rezerwy krótkoterminowe (1 031) (816)
Suma pasywów przeznaczonych do zbycia (116 124) (108 419)
Aktywa netto grupy przeznaczonej do zbycia 99 433                            130 292                          

Przep ywy pieni ne z dzia alno ci zaniechanej
I pó rocze 2007 r. I pó rocze 2006 r.

Przep ywy pieni ne netto z dzia alno ci operacyjnej (12 030) (15 197)
Przep ywy pieni ne netto z dzia alno ci inwestycyjnej (645) 5 998                              
Przep ywy pieni ne netto z dzia alno ci finansowej (884) (5 915)
Przep ywy pieni ne netto (13 559) (15 114)
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rodki pieni ne i ich ekwiwalenty w grupie przeznaczonej do zbycia 

30 czerwca 2007 r. 31 grudnia 2006 r.
rodki pieni ne uj te w grupie przeznaczonej do zbycia 8 174                              6 837

Kredyty w rachunku bie cym uj te w zobowi zaniach 
zwi zanych z grup przeznaczon  do zbycia                           (29 900)                           (15 004)

rodki pieni ne i ich ekwiwalenty, warto  wykazana w 
rachunku przep ywów pieni nych (21 726) (8 167)

Na dzie  30 czerwca 2007 r. odpis z tytu u utraty warto ci aktywów netto grupy przeznaczonej do zbycia 
dokonany na dzie  przeszacowania do warto ci godziwej pomniejszonej o koszty doprowadzenia do sprzeda y
wyniós  16 095 tys. z . Odpis z tytu u utraty warto ci zosta  uj ty jako zmniejszenie warto ci bilansowej 
rzeczowych aktywów trwa ych w kwocie 12 906 tys. z , warto ci niematerialnych w kwocie 20 tys. z ,
nieruchomo ci inwestycyjnych w kwocie 3 051 tys. z  oraz inwestycji w jednostkach stowarzyszonych 
i pozosta ych w kwocie 118 tys. z  prezentowanych w ramach sk adników aktywów grupy przeznaczonej do 
zbycia. 

Zapasy prezentowane w grupie przeznaczonej do zbycia zosta y pomniejszone o odpisy aktualizuj ce, które na 
dzie  30 czerwca 2007 r. wynios y 5 719 tys. z  (31 grudnia 2006 r.: 2 087 tys. z ). Odpisy te dotycz  przede 
wszystkim materia ów oraz innych pozycji zapasów, których mo liwa do uzyskania cena sprzeda y netto jest 
ni sza od kosztu nabycia / wytworzenia. Odpisy aktualizuj ce i ich zmniejszenie zalicza si  do kosztu w asnego
sprzeda y. 

Na dzie  30 czerwca 2007 r. sk adniki aktywów grupy przeznaczonej do zbycia o warto ci bilansowej  139 931 
tys. z  (31 grudnia 2006 r.  109 510 tys. z ) by y przedmiotem zastawu jako zabezpieczenie kredytów bankowych 
i kredytów w rachunku bie cym. 

Warto  bilansowa zabezpieczonych sk adników wynios a:

30 czerwca 2007 r. 31 grudnia 2006 r.

Rzeczowe aktywa trwa e 60 211                            58 249
Zapasy 79 720                            51 261

Ponadto, na akcjach jednostek zale nych Stalexport Serwis Centrum S.A. oraz Stalexport Centrostal S.A. 
ustanowiony zosta  zastaw b d cy zabezpieczeniem kredytów bankowych Spó ki. 
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8. Koszty wed ug rodzaju 

9. Pozosta e przychody 

Dzia alno
kontynuowana

Dzia alno
zaniechana

Dzia alno
kontynuowana

Dzia alno
zaniechana

Przychody z dzier awy Miejsc Obs ugi
Podró nych 1 658                   - 1 637                   -

Rozwi zanie odpisów aktualizuj cych nale no ci 2 000                   - 17                        -
Otrzymane odszkodowania, kary umowne 1 806                   - 5 077                   -
Zwrot kosztów post powania s dowego 1 126                   - - -
Rozwi zanie pozosta ych rezerw - - 1 500                   -
Spisanie przedawnionych zobowi za 1 900                   - - -
Rozwi zanie rezerw na wiadczenia pracownicze - - - 123                      
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywów
trwa ych - - 48                        -

Inne 404                      1 034                   286                      903                      
8 894                   1 034                   8 565                   1 026                   

I pó rocze 2007 r. I pó rocze 2006 r.

10. Pozosta e koszty 

Dzia alno
kontynuowana

Dzia alno
zaniechana

Dzia alno
kontynuowana

Dzia alno
zaniechana

Zawi zanie rezerw na wiadczenia pracownicze - (299) - - 
Strata ze zbycia rzeczowych aktywów trwa ych (16) (1) - (147)
Inne (189) (1 293) (165) (1 636)

(205) (1 593) (165) (1 783)

I pó rocze 2007 r. I pó rocze 2006 r.

Dzia alno
kontynuowana

Dzia alno
zaniechana

Dzia alno
kontynuowana

Dzia alno
zaniechana

Amortyzacja 10 707                 - 7 949                   1 252                   
Zu ycie materia ów i energii 1 623                   23 315                 1 469                   25 872                 
Us ugi obce 30 594                 10 630                 10 888                 17 743                 
Podatki i op aty 369                      1 438                   550                      2 205                   
Koszty wiadcze  pracowniczych, w tym: 6 940                   10 950                 6 342                   10 322                 
- wynagrodzenia 5 552                   8 912                   5 081                   8 485                   
- ubezpieczenia spo eczne i inne wiadczenia 1 388                   2 038                   1 261                   1 837                   
Pozosta e 3 373                   850                      3 251                   874                      
Koszty wed ug rodzaju razem 53 606                 47 183                 30 449                 58 268                 

I pó rocze 2007 r. I pó rocze 2006 r.
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11. Koszty finansowe netto 

Dzia alno
kontynuowana

Dzia alno
zaniechana

Dzia alno
kontynuowana

Dzia alno
zaniechana

Odsetki, w tym: 3 888                   62                        2 404                   162                      
 - z rachunków bankowych i lokat 3 497                   32                        690                      15                        
 - pozosta e 391                      30                        1 714                   147                      
Zysk ze zbycia inwestycji - - 6 712                   46                        
Inne przychody finansowe, w tym: 45                        707                      123                      1 070                   
 - nadwy ka dodatnich ró nic kursowych 40                        466                      123                      989                      
 - pozosta e przychody finansowe 5                          241                      - 81                        
Przychody finansowe 3 933                   769                      9 239                   1 278                   

Odsetki, w tym: (14 963) (1 007) (13 752) (421)
 - od kredytów i po yczek, z tego: (3 005) (820) (6 083) (76)

 - dla jednostek powi zanych (87) - - -
 - dyskonto (8 119) - (4 482) -
 - pozosta e (3 839) (187) (3 187) (345)
Inne koszty finansowe, w tym: (375) (244) (1 503) (386)
 - utworzone odpisy aktualizuj ce na naliczone 
odsetki

(288) - (768) (93)

 - pozosta e koszty finansowe (87) (244) (735) (293)
Koszty finansowe (15 338) (1 251) (15 255) (807)

Koszty finansowe, netto (11 405) (482) (6 016) 471                      

I pó rocze 2006 r.I pó rocze 2007 r.

12. Podatek dochodowy 

Podatek dochodowy wykazany w rachunku zysków i strat 

I pó rocze 2007 r. I pó rocze 2006 r.

Bie cy podatek dochodowy (7 857) (8 033)
z dzia alno ci kontynuowanej (7 776) (7 900)
z dzia alno ci zaniechanej (81) (133)

Podatek odroczony 5 801                          2 068
Powstanie/odwrócenie ró nic przej ciowych w dzia alno ci
kontynuowanej 5 801                            1 865

Powstanie/odwrócenie ró nic przej ciowych w dzia alno ci
zaniechanej - 203

Podatek dochodowy wykazany w rachunku zysków i strat 
( cznie dzia alno  kontynuowana i zaniechana) (2 056) (5 965)
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Efektywna stopa podatkowa 

% %
Zysk przed opodatkowaniem z dzia alno ci
kontynuowanej

8 892                28 928              

Strata przed opodatkowaniem z dzia alno ci
zaniechanej (21 063) (12 648)

Zysk/(strata) przed opodatkowaniem ( cznie 
dzia alno  kontynuowana i zaniechana) (12 171) 16 280              

Podatek w oparciu o obowi zuj c  stawk  podatkow (19,0%) 2 312                (19,0%) (3 093)
Ró nice trwa e (5,3%) 644                   (1,2%) (203)
Korekta wyceny aktywów z tytu u odroczonego podatku 
dochodowego 41,2%               (5 012) (16,4%) (2 669)

16,9%              (2 056) (36,6%) (5 965)

I pó rocze 2007 r. I pó rocze 2006 r.
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Odpisy z tytu u utraty warto ci
Na dzie  30 czerwca 2007 r. Grupa rozpozna a odpisy z tytu u utraty warto ci rodków trwa ych w budowie w 
wysoko ci 812 tys. z  (31 grudnia 2006 r.: 812 tys. z ). Odpisy te dotycz  zaniechanych projektów 
inwestycyjnych. 

rodki trwa e w leasingu 
Grupa u ytkuje niektóre urz dzenia oraz rodki transportu w ramach umów leasingu finansowego. W przypadku 
wszystkich umów, Grupa ma mo liwo  zakupu tych rodków trwa ych po zako czeniu okresu leasingu po 
obni onej cenie. Na dzie  30 czerwca 2007 r. warto  bilansowa leasingowanych maszyn i urz dze  wynios a
1 688 tys. z  (31 grudnia 2006 r.: 2 132 tys. z ). Do momentu sp aty zobowi za  z tytu u leasingu finansowego 
maszyny te stanowi  zabezpieczenie p atno ci leasingowych.  

Zabezpieczenia  
Na dzie  30 czerwca 2007 r. rzeczowe aktywa trwa e o warto ci bilansowej 19 509 tys. z  (31 grudnia 2006 r.: 
20 483 tys. z ) stanowi y zabezpieczenie kredytów bankowych.

rodki trwa e w budowie
Na dzie  30 czerwca 2007 r. rodki trwa e w budowie obejmuj  przede wszystkim prace na licznych obiektach 
mostowych zlokalizowanych w ci gu autostrady oraz rozpocz t  budow  ekranów akustycznych.
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14. Warto ci niematerialne 

Warto  brutto na dzie  1 stycznia 2006 r. 3 153                        979                   4 132
Nabycie 32                               - 32
Zbycie/likwidacja (3) - (3)
Warto  brutto na dzie  30 czerwca 2006 r. 3 182                        979                   4 161

Warto  brutto na dzie  1 stycznia 2007 r. 664                           1 047               1 711
Nabycie 13                               - 13
Zbycie/likwidacja (14) - (14)
Warto  brutto na dzie  30 czerwca 2007 r. 663                           1 047               1 710

Skumulowana amortyzacja i odpisy z tytu u utraty 
warto ci

Skumulowana amortyzacja i odpisy aktualizuj ce na 
dzie  1 stycznia 2006 r. (2 741) (977) (3 718)

Amortyzacja za okres (104) (1) (105)
Zmniejszenia z tytu u likwidacji 3                                 - 3
Skumulowana amortyzacja i odpisy aktualizuj ce na 
dzie  30 czerwca 2006 r. (2 842) (978) (3 820)

Skumulowana amortyzacja i odpisy aktualizuj ce na 
dzie  1 stycznia 2007 r. (591) (856) (1 447)

Amortyzacja za okres (17) (24) (41)
Skumulowana amortyzacja i odpisy aktualizuj ce na 
dzie  30 czerwca 2007 r. (608) (880) (1 488)

Warto  netto 
Na dzie  1 stycznia 2006 r. 412                             2                        414
Na dzie  30 czerwca 2006 r. 340                             1                        341
Na dzie  1 stycznia 2007 r. 73                               191                    264
Na dzie  30 czerwca 2007 r. 55                               167                    222

Inne warto ci 
niematerialne

Warto ci 
niematerialne razem

Koncesje, licencje, 
oprogramowanie 
komputerowe i 

pozosta e

Inne warto ci 
niematerialne

Warto ci 
niematerialne razem

Koncesje, licencje, 
oprogramowanie 
komputerowe i 

pozosta e

Amortyzacja warto ci niematerialnych oraz odpisy z tytu u utraty warto ci

Odpisy amortyzacyjne warto ci niematerialnych s  wykazywane w pozycji koszty ogólnego zarz du.

W okresie 6 miesi cy ko cz cych si  30 czerwca 2007 r. oraz 30 czerwca 2006 r. nie dokonywano odpisów z 
tytu u utraty warto ci warto ci niematerialnych. 
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15. Nieruchomo ci inwestycyjne 

Do inwestycji w nieruchomo ci Grupa zalicza cz  budynku biurowego (wraz z parkingami samochodowymi), 
przeznaczon  na wynajem. 

Na podstawie wyceny rzeczoznawcy maj tkowego przeprowadzonej na pocz tku 2007 r. warto  godziwa 
budynku, którego cz  powierzchni klasyfikowana jest do nieruchomo ci inwestycyjnych zosta a oszacowana 
na kwot  15,2 mln z . Grupa zalicza 58% powierzchni tego budynku do nieruchomo ci inwestycyjnych. 

Przychody z tytu u wynajmu budynku w pierwszym pó roczu 2007 r. wynios y 935 tys. z  (w pierwszym 
pó roczu 2006 r. 848 tys. z ) i zosta y zaprezentowane w rachunku zysków i strat w pozycji �Przychody�. 

Nieruchomo ci inwestycyjne zosta y obci one hipotek  na czn  kwot  6 283 tys. z  (31 grudnia 2006 r.: 
6 412 tys. z ) w celu zabezpieczenia zobowi za  Grupy.  

16. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 

Poni ej przedstawiono podstawowe dane finansowe jednostek stowarzyszonych: 

 % 
posiadanych 

udzia ów 

 Warto
bilansowa 

 Aktywa  Zobowi zania  Kapita
w asny 

 Przychody ze 
sprzeda y

Zysk / (Strata) 
za okres 

 30 czerwca 2007 r. 
 Biuro Centrum Sp. z o.o. 40,63%                214           2 037                1 509                528              3 715                  75 
 Stalexport Autostrada l ska Sp. z o.o. 37,50%             3 206           8 613                     65             8 548                    -                  107 
 Razem              3 420 

 31 grudnia 2006 r. 
 Biuro Centrum Sp. z o.o. 40,63%                184           2 024                1 571                453              7 591 (23)              
 Stalexport Autostrada l ska Sp. z o.o. 37,50%             3 165           8 550                   109             8 441                    -                  (69)
Razem 3 349

30 czerwca 2007 r. 30 czerwca 2006 r.

Warto  brutto na pocz tek okresu 7 641                        68 192
Sprzeda - (46 945)
Warto  brutto na koniec okresu 7 641 21 247

Skumulowana amortyzacja i odpisy z tytu u utraty warto ci
na pocz tek okresu (4 581) (5 041)
Amortyzacja za okres (96) (144)
Skumulowana amortyzacja i odpisy z tytu u utraty warto ci
na koniec okresu (4 677) (5 185)

Warto  netto na pocz tek okresu 3 060 63 151
Warto  netto na koniec okresu 2 964 16 062
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17. Pozosta e inwestycje 

Pozosta e inwestycje d ugoterminowe 
 30 czerwca 2007 r. 31 grudnia 2006 r.

Lokaty d ugoterminowe - 10 000
Inne 1 240                            1 240
Razem pozosta e inwestycje d ugoterminowe 1 240                          11 240

Na 31 grudnia 2006 r. lokaty d ugoterminowe zwi zane by y z blokad rodków pieni nych na zabezpieczenie 
zobowi za  z tytu u kredytu d ugoterminowego. Lokata zosta a rozwi zana w bie cym okresie, po 
ustanowieniu pozosta ych zabezpiecze  kredytu. 

Inwestycje krótkoterminowe 
 30 czerwca 2007 r. 31 grudnia 2006 r.

Po yczki udzielone 21                                 24
Instrumenty kapita owe dost pne do sprzeda y (akcje spó ek 
niepowi zanych) 4 521                            4 521

Razem inwestycje krótkoterminowe 4 542                          4 545

Instrumenty kapita owe dost pne do sprzeda y dotycz  akcji spó ki Centrozap S.A.  

Na dzie  30 czerwca 2007 r. akcje zosta y obj te odpisem z tytu u utraty warto ci w kwocie 9 043 tys. z . (na 
dzie  31 grudnia 2006 r.: 9 043 tys. z ). Przyczyn  dokonania odpisu by  spadek warto ci rynkowej akcji. 

18. Przedp aty z tytu u prowizji oraz pozosta e

Pozycja odnosi si  g ównie do przedp aconej prowizji dotycz cej niewykorzystanej cz ci kredytu 
konsorcjalnego, która b dzie rozliczana metod  efektywnej stopy procentowej w okresie kredytowania. Warto
przedp aty z tytu u prowizji na 30 czerwca 2007 r. wynosi 5 639 tys. z  (na dzie  31 grudnia 2006 r.: 5 639 tys. 
z ).
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Ze wzgl du na niepewno  realizacji ujemnych ró nic przej ciowych w daj cej si  przewidzie  przysz o ci,
Grupa zarówno na dzie  30 czerwca 2007 r. jak i 31 grudnia 2006 r. rozpozna a jedynie cz  aktywów z tytu u
podatku odroczonego. 

Zmiana ró nic przej ciowych w okresie 

rachunku zysków i strat
Rzeczowe aktywa trwa e (123) (470) (593)
Nieruchomo ci inwestycyjne                         320 -                            320
Nale no ci handlowe i pozosta e                    25 879                                           448                       26 327
Inwestycje krótkoterminowe                      1 718 -                         1 718

rodki pieni ne i ich ekwiwalenty (23)                                             10 (13)
Krótkoterminowe przedp aty z tytu u prowizji oraz 
pozosta e (1) (6) (7)

Aktywa w ramach grupy przeznaczonej do zbycia                      1 991                                        3 081                         5 072
D ugoterminowe zobowi zania z tytu u kredytów i 
po yczek -                                                3                                3

D ugoterminowe zobowi zania z tytu u leasingu                         493 (119)                            374
Pozosta e zobowi zania d ugoterminowe                      5 024                                        1 076                         6 100
D ugoterminowe przychody przysz ych okresów z tytu u
dotacji rz dowych i inne                       3 427 (98)                         3 329

Zobowi zania z tytu u wiadcze  pracowniczych                           16                                               1                              17
Rezerwy d ugoterminowe                    18 584                                        4 845                       23 429
Zobowi zania z tytu u kredytów i po yczek                         260 (6)                            254
Krótkoterminowe zobowi zania z tytu u leasingu                         258 (9)                            249
Zobowi zania z tytu u dostaw i us ug oraz pozosta e                          212 -                            212
Rezerwy krótkoterminowe                           20                                           743                            763
Krótkoterminowe przychody przysz ych okresów oraz z 
tytu u dotacji rz dowych                          158 -                            158

Zobowi zania w ramach grupy przeznaczonej do zbycia                       1 459 (197)                         1 262

Aktywa z tytu u nierozliczonych strat podatkowych                    63 552                                        1 511                       65 063
Korekta wyceny (97 267) (5 012) (102 279)

                   25 957                                        5 801                       31 758

1 stycznia 2007 r.

Zmiana podatku odroczonego 
od ró nic przej ciowych 

rozpoznana w 30 czerwca 2007 r.
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Straty podatkowe 

Zgodnie z prawem strata poniesiona w roku podatkowym mo e obni y  dochód do opodatkowania w 
najbli szych pi ciu kolejno po sobie nast puj cych latach podatkowych, z tym, e wysoko  obni enia w 
którymkolwiek z tych lat nie mo e przekroczy  50% kwoty straty. Na dzie  30 czerwca 2007 r. wysoko  strat 
podatkowych pozostaj cych do rozliczenia wynios a 342 439 tys. z  (31 grudnia 2006 r.  334 490 tys. z ).
Zarówno na 30 czerwca 2007 r. jak i na 31 grudnia 2006 r. Grupa nie rozpozna a aktywa z tytu u podatku 
odroczonego od mo liwych do wykorzystania strat podatkowych, ze wzgl du na niepewno  ich wykorzystania. 

Wysoko  straty Termin wyga ni cia
132 930                      2007

81 125                        2008
95 601                        2009
19 940                        2010
8 868                          2011
3 975                          2012

342 439

20. Nale no ci oraz zobowi zania z tytu u podatku dochodowego 

Nale no ci z tytu u podatku dochodowego na dzie  30 czerwca 2007 r. wynosz  1 341 tys. z  (31 grudnia 
2006 r.: 2 321 tys. z ). Jest to kwota nale na Grupie do rozliczenia z przysz ym zobowi zaniem do Urz du 
Skarbowego z tytu u podatku dochodowego. 

rachunku zysków i strat
Rzeczowe aktywa trwa e                         644                                           122                            766
Nieruchomo ci inwestycyjne                         320 -                            320
Inwestycje d ugoterminowe                    11 560 -                       11 560
Nale no ci handlowe i pozosta e                    30 516                                           785                       31 301
Zapasy                         264 -                            264

rodki pieni ne i ich ekwiwalenty (7) (1) (8)
Krótkoterminowe przedp aty z tytu u prowizji oraz (6) (2) (8)
D ugoterminowe zobowi zania z tytu u leasingu                         257 (128)                            129
Pozosta e zobowi zania d ugoterminowe                         574                                        1 026                         1 600
D ugoterminowe przychody przysz ych okresów z tytu u
dotacji rz dowych i inne                       3 174 (81)                         3 093

Zobowi zania z tytu u wiadcze  pracowniczych                           14 -                              14
Rezerwy d ugoterminowe                      8 712                                        1 295                       10 007
Zobowi zania z tytu u kredytów i po yczek                         198 (1)                            197
Krótkoterminowe zobowi zania z tytu u leasingu                         751 -                            751
Krótkoterminowe zobowi zania z tytu u dostaw i us ug
oraz pozosta e                          941                                              15                            956

Rezerwy krótkoterminowe                           26 (2)                              24
Krótkoterminowe przychody przysz ych okresów z 
tytu u dotacji rz dowych i inne                          158 -                            158

Aktywa z tytu u nierozliczonych strat podatkowych                    62 579                                        1 506                       64 085
Korekta wyceny (109 516) (2 669) (112 185)

                   11 159                                        1 865                       13 024

1 stycznia 2006 r.

Zmiana podatku odroczonego 
od ró nic przej ciowych 

rozpoznana w
30 czerwca 2006 r.
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Zobowi zanie z tytu u podatku dochodowego w wysoko ci 1 798 tys. z  (31 grudnia 2006 r.: 2 224 tys. z )
stanowi kwot  zobowi za  wobec urz du skarbowego z tytu u ró nicy pomi dzy dokonanymi p atno ciami za 
bie cy i ubieg y rok obrotowy a kwot  podatku nale nego.

21. Nale no ci z tytu u dostaw i us ug oraz pozosta e

 30 czerwca 2007 r. 31 grudnia 2006 r.

Nale no ci z tytu u dostaw i us ug 12 691                          4 856
Nale no ci z tytu u podatków, ce  ubezpiecze  spo ecznych i 
zdrowotnych oraz innych wiadcze 17 400                          354

Pozosta e nale no ci 3 792                            4 293
33 883                          9 503

Nale no ci z tytu u dostaw i us ug s  przedstawione w kwotach netto pomniejszonych o odpisy aktualizuj ce w 
kwocie 285 220 tys. z otych (31 grudnia 2006 r.: 292 309 tys. z otych). 

Poni sza tabela zawiera wiekowanie nale no ci przeterminowanych z tytu u dostaw i us ug oraz nale no ci 
pozosta ych wraz z informacj  o wysoko ci odpisów aktualizuj cych.  

30 czerwca 2007 r. 31 grudnia 2006 r.
Nale no ci przeterminowane brutto
do 1 m-ca 14                                 11
powy ej 1 m-ca do 6 m-cy 8 314                            3 508
powy ej 6 m-cy do 1 roku 26 398                          28 947
powy ej 1 roku 255 912                      263 675

290 638                        296 141
odpisy aktualizuj ce warto  nale no ci przeterminowanych                       (285 120)                       (292 309)
Nale no ci przeterminowane netto 5 518                          3 832

Zmiana stanu odpisów aktualizuj cych warto  nale no ci przedstawia si  nast puj co:

I pó rocze 2007 r. I pó rocze 2006 r.
Warto  odpisu na nale no ci na dzie  1 stycznia                       (292 309) (335 572)
Utworzone odpisy                           (1 271) (17 251)
Rozwi zane odpisy 2 983                            1 912
Wykorzystanie odpisów 5 477                            7 035
Warto  odpisu na nale no ci na dzie  30 czerwca                      (285 120)                       (343 876)

Odpisy na nale no ci z tytu u dostaw i us ug utworzono w zwi zku z przewidywan  trudno ci  sp aty sald 
niektórych kontrahentów. Odpisy na pozosta e nale no ci dotycz  przede wszystkim nale no ci powsta ych w 
wyniku udzielonych por cze  kredytowych dla spó ek, które utraci y zdolno  do sp aty swoich zobowi za .

Zdaniem Grupy sp ata nale no ci nie obj tych odpisami aktualizuj cymi nie budzi w tpliwo ci.
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22. rodki pieni ne i ich ekwiwalenty
 30 czerwca 2007 r. 31 grudnia 2006 r.

rodki pieni ne w kasie 43                                 44
rodki pieni ne na rachunkach bankowych 66 990                          76 482
rodki pieni ne na rachunkach bankowych o ograniczonej 

mo liwo ci dysponowania 203 101                        -

Srodki pieni ne w drodze 758                               673
rodki pieni ne i ich ekwiwalenty, warto  wykazana w 

bilansie 270 892                        77 199

rodki pieni ne uj te w grupie przeznaczonej do zbycia (Nota 7) 8 174                            6 837

Kredyty w rachunku bie cym uj te w zobowi zaniach zwi zanych 
z grup  przeznaczon  do zbycia (Nota 7)                         (29 900)                         (15 004)

rodki pieni ne i ich ekwiwalenty, warto  wykazana w 
rachunku przep ywów pieni nych 249 166                        69 032

Dysponowanie przez Grup rodkami pieni nymi na kwot  203 101 tys. z otych zosta o ograniczone do 
momentu zarejestrowania podwy szenia kapita u wniesionego przez Atlantia S.p.A. Zwolnienie rodków
nast pi o dnia 3 lipca 2007 r. 

23. Kapita  w asny

a. Kapita  zak adowy

Od listopada 1993 r. do grudnia 1996 r. Grupa funkcjonowa a w warunkach hiperinflacji. MSR 29 
Sprawozdawczo  finansowa w warunkach hiperinflacji wymaga przekszta cenia ka dego sk adnika kapita u
akcjonariuszy (z wyj tkiem niepodzielonych zysków i nadwy ki z przeszacowania) przez ogóln  indeksacj  cen 
w okresie hiperinflacji. Takie retrospektywne zastosowanie skutkowa o spadkiem zysków zatrzymanych w tym 
okresie na czn  kwot  18 235 tys. z  oraz korekt  z tytu u przeszacowania kapita u zak adowego w tej samej 
kwocie.

W drugiej po owie 2006 r. dokonano podwy szenia kapita u zak adowego w drodze emisji akcji serii F dla 
Atlantia S.p.A. o warto ci 68 319 tys. z  oraz poprzez konwersj  zobowi za  wobec banków z tytu u
udzielonych por cze  w wysoko ci 31 681 tys. z .

 30 czerwca 2007 r. 31 grudnia 2006 r.

Ilo  akcji na pocz tek okresu 157 762                        107 762
Emisja akcji serii F - 50 000
Emisja akcji serii G 89 500                          -
Ilo  akcji na koniec okresu (w pe ni op aconych) 247 262                        157 762
Warto  nominalna 1 akcji (w z otych) 2                                 2

Warto  nominalna emisji serii A 16 682                        16 682
Warto  nominalna emisji serii B 986                             986
Warto  nominalna emisji serii D 8 000                            8 000
Warto  nominalna emisji serii E 189 856                        189 856
Warto  nominalna emisji serii F 100 000                        100 000
Warto  nominalna emisji serii G 179 000                        -

494 524                        315 524
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W dniu 26 czerwca 2007 r. nast pi o podwy szenie kapita u zak adowego Spó ki o kwot  179 000 tys. z  w 
wyniku emisji 89 500 tys. akcji serii G o warto ci nominalnej 2 z , które zosta y obj te przez dotychczasowego 
akcjonariusza Atlantia S.p.A. (dawniej Autostrade S.p.A.) i w ca o ci op acone gotówk . Cena emisyjna jednej 
akcji wynios a 2,2458 z .

Poniesione przez Spó k  koszty emisji akcji serii G w wysoko ci 1 047 tys. z  pomniejszy y kapita  z emisji akcji 
powy ej ich warto ci nominalnej. 

Posiadacze akcji zwyk ych s  uprawnieni do otrzymywania uchwalonych dywidend oraz maj  prawo do jednego 
g osu na akcj  podczas Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spó ki. Wszystkie akcje uprawniaj  w 
jednakowym stopniu do maj tku Spó ki w przypadku podzia u maj tku.

b. Pozosta e kapita y rezerwowe i zapasowy 

Pozosta e kapita y rezerwowe s  tworzone przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy z cz ci lub ca o ci 
zatwierdzonych zysków Spó ki. Walne zgromadzenie mo e równie  wskaza  konkretny cel, na który rodki te 
maj  by  przeznaczone. 

24. Zysk przypadaj cy na jedn  akcj

Kalkulacja podstawowego zysku przypadaj cego odpowiednio na jedn  akcj  dokonana zosta a osobno dla 
dzia alno ci kontynuowanej i dzia alno ci zaniechanej w oparciu odpowiednio o zysk netto akcjonariuszy Spó ki
Dominuj cej w kwocie 5 187 tys. z  oraz strat  netto 21 196 tys. z  (I pó rocze 2006 r.: odpowiednio zysk netto 
21 387 tys. z  oraz strata netto 12 605 tys. z ) oraz o redni  wa on  liczb  akcji na dzie  sporz dzenia
sprawozdania finansowego w liczbie 160 248 tys. sztuk (30 czerwca 2006 r.: 107 762 tys. sztuk). Wielko ci te 
zosta y ustalone w sposób przedstawiony poni ej.

a. Zysk netto Akcjonariuszy Spó ki Dominuj cej

I pó rocze 2007 r. I pó rocze 2007 r. I pó rocze 2006 r. I pó rocze 2006 r.
Dzia alno

kontynuowana
Dzia alno
zaniechana

Dzia alno
kontynuowana

Dzia alno
kontynuowana

Zysk/(strata) netto 5 187                      (21 196) 21 387                    (12 605)

b. rednia wa ona liczba akcji zwyk ych

I pó rocze 2007 r. I pó rocze 2007 r. I pó rocze 2006 r. I pó rocze 2006 r.

Ilo  akcji zwyk ych na pocz tek okresu 157 762                   157 762                   107 762                   107 762                   
Wp yw emisji akcji serii G (5 dni) 2 486                       2 486                       - -

rednia wa ona liczba akcji zwyk ych na 
koniec okresu 160 248                   160 248                   107 762                   107 762                   
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c. Zysk/(strata) netto akcjonariuszy Spó ki Dominuj cej na akcj  zwyk

I pó rocze 2007 r. I pó rocze 2007 r. I pó rocze 2006 r. I pó rocze 2006 r.
Dzia alno

kontynuowana
Dzia alno
zaniechana

Dzia alno
kontynuowana

Dzia alno
zaniechana

Zysk/(strata) netto akcjonariuszy Spó ki (w tys. 
z ) 5 187                       (21 196) 21 387                     (12 605)

rednia wa ona liczba akcji zwyk ych na 
koniec okresu (w tys. akcji) 160 248                   160 248                   107 762                   107 762                   

Zysk/(strata) netto akcjonariuszy Spó ki na 
akcj  zwyk (w z otych) 0,03                                                (0,13)                          0,20                        (0,12)

Na dzie  30 czerwca 2007 r. oraz 30 czerwca 2006 r. nie stwierdzono czynników, które powodowa yby 
rozwodnienie zysku/(straty) przypadaj cego na jedn  akcj .

25. Zobowi zania z tytu u kredytów i po yczek  

a. Harmonogram sp at kredytów i po yczek

Razem do 1 roku od 1-go roku do 
3 lat

od 3 do 5 lat  Powy ej 5 lat 

Kredyty i po yczki zabezpieczone na maj tku Spó ki 43 267            29 764            3 640            -   9 863               
Po yczki od podmiotów powi zanych 3 428              3 428              -   -   -   
RAZEM 46 695            33 192            3 640            -   9 863               

 30 czerwca 2007 r. 31 grudnia 2006 r.

D ugoterminowa cz  kredytów i po yczek zabezpieczonych na 
maj tku Spó ki 13 503                          26 575

Zobowi zania d ugoterminowe z tytu u kredytów i po yczek 13 503                          26 575

Krótkoterminowa cz  kredytów i po yczek zabezpieczonych na 
maj tku Spó ki 29 764                          24 409

Krótkoterminowa cz  kredytów i po yczek od podmiotów 
powi zanych 3 428                            3 562

Zobowi zania krótkoterminowe z tytu u kredytów i po yczek 33 192                          27 971
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b. Terminy i warunki sp at kredytów i po yczek 

Waluta Nominalna stopa
Rok 

sp aty
Warto  zobowi zania
na 30 czerwca 2007 r.

Warto  zobowi zania 
na 31 grudnia 2006 r.

Kredyty
Kredyt BPH PLN WIBOR 1M + 1,5% mar y 2007 1 538                         2 338                         
Kredyt ING Bank l ski PLN WIBOR 1M + 1,5% mar y 2008 350                            400                            
Kredyt PKO BP PLN WIBOR 1M + 1,5% mar y 2008 10 700                       14 364                       
Kredyt Bank Handlowy PLN WIBOR 1M + 1,5% mar y 2008 3 315                         3 315                         
Kredyt Bank Handlowy PLN WIBOR 1M + 1,5% mar y 2008 7 425                         8 663                         
Kredyt Bank Handlowy PLN WIBOR 1M + 1,5% mar y 2008 7 370                         8 598                         
Kredyt BRE PLN WIBOR 1M + 1,5% mar y 2008 2 554                         3 291                         
Konsorcjum Banków PLN WIBOR 6M + 1,75% mar y 2020 10 015                       10 015                       

Po yczki od podmiotów powi zanych
Stalexport Autostrada l ska S. A. PLN WIBOR 6M + 1% mar y 2007 3 428                         3 562                         

Razem zobowi zania z tytu u kredytów 
i po yczek 46 695                        54 546                        

c. Zabezpieczenia ustanowione na maj tku Spó ki

Poza zastawami ustanowionymi na rzeczowych aktywach trwa ych, nieruchomo ciach inwestycyjnych oraz 
aktywach przeznaczonych do zbycia, opisanymi odpowiednio w notach 13, 15 i 7, zabezpieczenie kredytu 
bankowego stanowi równie  zastaw na akcjach jednostki zale nej Stalexport Autoroute S.a.r.l. 

26. Zobowi zania z tytu u leasingu finansowego 
Harmonogram sp at z tytu u leasingu finansowego 

 30 czerwca 2007 r.
P atno ci z tytu u

leasingu Odsetki Kapita

do roku 1 660                       349                              1 311                           
1 do 5 lat 2 118                       149                              1 969                           

3 778                         498                               3 280                            

31 grudnia 2006 r.

do roku 1 812                       452                              1 360                           
1 do 5 lat 2 889                       298                              2 591                           

4 701                         750                               3 951                            

Jak opisano w nocie 13, do momentu sp aty zobowi za  leasingowych rodki trwa e b d ce przedmiotem 
leasingu stanowi  zabezpieczenie p atno ci z tytu u leasingu. 

27. Pozosta e zobowi zania d ugoterminowe 

Zobowi zania z tytu u udzielonych por cze  dotycz  zobowi zania wobec Skarbu Pa stwa z tytu u por cze
kredytów udzielonych dla Huty Ostrowiec celem modernizacji linii produkcyjnej. Sp ata tych zobowi za  ma si

30 czerwca 2007 r. 31 grudnia 2006 r.

Zobowi zanie z tytu u udzielonego por czenia 77 954                          77 954
P atno ci z tytu u koncesji 121 897                        118 425
Zobowi zanie uk adowe 7 314                            23 473

207 165                        219 852
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rozpocz  po uregulowaniu zobowi za  z tytu u post powania uk adowego, czyli w sierpniu 2008 r. 
Harmonogram sp aty zobowi za  z tytu u udzielonego por czenia zaprezentowano w tabeli poni ej. Informacje 
na temat zobowi za  z tytu u post powania uk adowego zosta y zaprezentowane w nocie 30. 

Zgodnie z Umow  Koncesyjn  Grupa zobowi zana jest do poniesienia P atno ci z tytu u koncesji wobec 
Krajowego Funduszu Drogowego (przej te zobowi zanie z tytu u zaci gni tego przez Skarb Pa stwa kredytu 
EBOiR). Warto  nominalna zobowi zania zgodnie z za cznikiem nr 7 do Umowy Koncesyjnej wynosi 
223 870 tys. z .

a. Harmonogram sp at pozosta ych zobowi za  d ugoterminowych 

28. Przychody przysz ych okresów oraz z tytu u dotacji rz dowych 

Na dzie  30 czerwca 2007 r. Razem do 1 roku od 1-go roku 
do 3 lat od 3 do 5 lat  Powy ej 5 lat 

Zobowi zania z tytu u udzielonego por czenia 77 954 - 24 902 25 985 27 067
P atno ci z tytu u koncesji 121 897 - - - 121 897           
Zobowi zania z tytu u uk adu z wierzycielami 39 972 32 658           7 314             - -
RAZEM 239 823 32 658         32 216 25 985 148 964

Na dzie  31 grudnia 2006 r. Razem do 1 roku od 1-go roku 
do 3 lat od 3 do 5 lat  Powy ej 5 lat 

Zobowi zania z tytu u udzielonego por czenia 77 954           - 18 403           25 987           33 564             
P atno ci z tytu u koncesji 118 425         - - - 118 425           
Zobowi zania z tytu u uk adu z wierzycielami 54 842           31 369           23 473           - -
RAZEM 251 221       31 369         41 876         25 987           151 989          

D ugoterminowe  30 czerwca 2007 r. 31 grudnia 2006 r.
Przychody przysz ych okresów z tytu u dzier awy (g ównie Miejsc 
Obs ugi Podró nych) 15 588                          16 009

Inne 2 053                            2 270
Razem 17 641                        18 279

Krótkoterminowe
Przychody przysz ych okresów z tytu u dzier awy (g ównie Miejsc 
Obs ugi Podró nych) 832                               832

Inne 4                                   315
Razem 836                             1 147
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29. Rezerwy 

Rezerwy d ugoterminowe

Rezerwa na 
zobowi zanie z 

tytu u por czenia 
wobec WRJ

Rezerwa na inne 
koszty z tytu u

uk adu

Rezerwy na 
wymian

nawierzchni 
autostrady

Pozosta e rezerwy Razem

Warto  na dzie    1 stycznia 2006 r. 85 577                 10 257             25 462             69                       121 365             
Zwi kszenia, w tym: - - 3 894               - 3 894                 
- z tytu u dyskonta - - 1 469               - 1 469                
Wykorzystanie - - (933) - (933)
Rozwi zanie - (516) - - (516)
Warto  na dzie   30 czerwca 2006 r. 85 577                 9 741               28 423             69                       123 810             

Warto  na dzie  1 stycznia 2007 r. 85 577                 6 507               75 800             60                       167 944             
Zwi kszenia, w tym: - - 28 919             53                       28 972               
- z tytu u dyskonta - - 4 647               - 4 647                
Wykorzystanie - - (3 129) - (3 129)
Rozwi zanie - (3 464) - - (3 464)
Warto  na dzie   30 czerwca 2007 r. 85 577                 3 043               101 590           113                     190 323             

Rezerwa na zobowi zania z tytu u por czenia wynika z szacunku Grupy odno nie kwoty przewidywanego 
zobowi zania wynikaj cego z por czenia weksli wystawionych przez Walcowni  Rur Jedno  Sp. z o.o. 
(�WRJ�), która utraci a p ynno  finansow , udzielonego na rzecz Skarbu Pa stwa (patrz równie  nota 37 
poni ej).

Rezerwa na inne koszty z tytu u uk adu dotyczy odsetek od zobowi za  obj tych uk adem, które mog  podlega
umorzeniu po zrealizowaniu okre lonych warunków uk adu.

W pierwszym pó roczu 2007 r. Grupa dokona a zmiany szacunków stanowi cych podstaw  tworzenia rezerw na 
wymian  nawierzchni w zwi zku ze znacz cym wzrostem cen na rynku budowlanym. 

Rezerwy krótkoterminowe

Rezerwa na inne 
koszty z tytu u

uk adu

Pozosta e
rezerwy Razem

Warto  na dzie  1 stycznia 2006 r. 644                      2 592               3 236
Zwi kszenia 1 547                    87                      1 634
Wykorzystanie - (1 597) (1 597)
Rozwi zanie (1 836) - (1 836)
Warto  na dzie  30 czerwca 2006 r. 355                      1 082               1 437

Warto  na dzie  1 stycznia 2007 r. 171                      16                    187
Zwi kszenia 3 828                    68                      3 896
Wykorzystanie (221) - (221)
Rozwi zanie - - -
Warto  na dzie  30 czerwca 2007 r. 3 778                   84                    3 862
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30. Zobowi zania z tytu u dostaw i us ug oraz pozosta e

 30 czerwca 2007 r. 31 grudnia 2006 r.

Zobowi zania z tytu u dostaw i us ug od jednostek
powi zanych 763                               613

Zobowi zania z tytu u dostaw i us ug od pozosta ych
jednostek 7 597                            10 163

Zobowi zania z tytu u podatków, ce , ubezpiecze  spo ecznych i 
innych wiadcze 2 629                            1 470

Zobowi zania wobec pozosta ych jednostek z tytu u
post powania uk adowego w okresie sp aty do 1 roku 32 658                          31 369

Zobowi zania z tytu u wynagrodze 478                               424
Wadia otrzymane 6 988                            5 710
Rozrachunki z akcjonariuszami mniejszo ciowymi z tytu u
dywidendy 551                               -

Pozosta e zobowi zania oraz rozliczenia mi dzyokresowe
kosztów 1 477                            2 579

53 141                          52 328

Stosownie do postanowie  uk adu z wierzycielami, zatwierdzonego postanowieniem S du Rejonowego w 
Katowicach z dnia 27 czerwca 2002 r., po wywi zaniu si  z warunków umowy zostan  umorzone zobowi zania 
przewidziane w postanowieniu uk adowym.  

W ubieg ych latach obrotowych Grupa rozpozna a ca kowite umorzenie zobowi za  przewidziane w 
postanowieniu uk adowym na czn  kwot  241 558 tys. z . Na dzie  30 czerwca 2007 r. w celu ca kowitego 
wykonania warunków uk adu do zap aty pozosta a kwota 44 084 tys. z . (31 grudnia 2006 r. 59 471 tys. z ).

Zarz d Grupy nie widzi zagro enia realizacji pozosta ej cz ci uk adu.

31. Instrumenty finansowe 

a. Klasyfikacja instrumentów finansowych 

30 czerwca 2007 r.

d ugoterminowe krótkoterminowe Razem

Aktywa finansowe dost pne do sprzeda y -   4 521                       4 521                    
Po yczki i nale no ci -   363 845                   363 845                
Zobowi zania finansowe wyceniane w warto ci godziwej przez 
wynik finansowy -   (100 358) (100 358)

a) wyznaczone jako wyceniane w warto ci godziwej przy 
pocz tkowym uj ciu -   (100 358) (100 358)

Zobowi zania finansowe wyceniane metod  zamortyzowanego 
kosztu                  (223 971)                    (98 759)              (322 730)
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31 grudnia 2006 r.

d ugoterminowe krótkoterminowe Razem
Aktywa finansowe dost pne do sprzeda y -   4 521                       4 521                    
Instrumenty finansowe utrzymywane do terminu wymagalno ci 10 000                     -   10 000                  
Po yczki i nale no ci -   193 168                   193 168                
Zobowi zania finansowe wyceniane w warto ci godziwej przez 
wynik finansowy                             -                    (108 591)              (108 591)

a) wyznaczone jako wyceniane w warto ci godziwej przy 
pocz tkowym uj ciu                             -                    (108 591)              (108 591)

Zobowi zania finansowe wyceniane metod  zamortyzowanego 
kosztu                  (250 579)                    (77 419)              (327 998)

W aktywach finansowych do sprzeda y zaprezentowane zosta y akcje spó ki Centrozap, które s  wykazywane w 
inwestycjach krótkoterminowych (nota 17). Po yczki i nale no ci obejmuj  przede wszystkim rodki pieni ne,
nale no ci z tytu u dostaw i us ug oraz pozosta e nale no ci. Zobowi zania finansowe wyceniane w warto ci
godziwej przy pocz tkowym uj ciu obejmuj  zobowi zania z tytu u dostaw i us ug oraz pozosta e zobowi zania 
d ugoterminowe, które obejmuj  p atno ci z tytu u koncesji. Natomiast kredyty i po yczki oraz zobowi zania
wynikaj ce z postanowie  uk adu zosta y zaklasyfikowane do zobowi za  finansowych wycenianych wed ug 
zamortyzowanego kosztu. Powy szy podzia  obejmuje równie  poszczególne pozycje aktywów i pasywów 
grupy przeznaczonej do zbycia. 

b. Efektywne stopy procentowe i terminy przeszacowania 

W poni szych tabelach przedstawiona zosta a efektywna stopa procentowa dotycz ca aktywów i zobowi za , od 
których naliczane jest oprocentowanie, w podziale na: 

30 czerwca 2007 r.
Efektywna stopa Razem < 6 miesi cy

rodki pieni ne i ich ekwiwalenty 3,96% 279 066                      279 066                      
Otrzymane po yczki 4,85%                      (3 428)                      (3 428)
Kredyty bankowe oraz kredyty w rachunku bie cym 5,83%                    (64 785)                    (64 785)
Kredyt konsorcjalny 6,20%                    (10 015)                    (10 015)
P atno ci z Tytu u Koncesji 5,95%                  (121 897)                  (121 897)
Zobowi zania z tytu u leasingu finansowego 5,67%                      (3 593)                      (3 593)
Pozosta e zobowi zania d ugoterminowe 5,67%                    (86 354)                    (86 354)
Pozosta e zobowi zania krótkoterminowe 5,70%                    (32 658)                    (32 658)

31 grudnia 2006 r.

rodki pieni ne i ich ekwiwalenty 3,80% 84 036                     84 036                     
Otrzymane po yczki 4,89%                      (3 562)                      (3 562)
Kredyty bankowe oraz kredyty w rachunku bie cym 5,62%                    (57 421)                    (57 421)
Kredyt konsorcjalny 6,08%                    (10 015)                    (10 015)
P atno ci z Tytu u Koncesji 5,95%                  (118 425)                  (118 425)
Zobowi zania z tytu u leasingu finansowego 5,62%                      (4 488)                      (4 488)
Pozosta e zobowi zania d ugoterminowe 5,62%                  (102 718)                  (102 718)
Pozosta e zobowi zania krótkoterminowe 5,60%                    (31 369)                    (31 369)

Efektywna stopa Razem < 6 miesi cy
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c. Warto  godziwa 

Warto  godziwa instrumentów finansowych 

Poni ej przedstawiono szczegó y dotycz ce warto ci godziwych instrumentów finansowych, dla których jest 
mo liwe ich oszacowanie: 

rodki pieni ne i ich ekwiwalenty, krótkoterminowe depozyty bankowe oraz krótkoterminowe kredyty 
bankowe. Warto  bilansowa wy ej wymienionych instrumentów jest zbli ona do ich warto ci godziwej z 
uwagi na szybk  zapadalno  tych instrumentów. 
Nale no ci handlowe, pozosta e nale no ci, zobowi zania handlowe. Warto  bilansowa wy ej
wymienionych instrumentów jest zbli ona do ich warto ci godziwej z uwagi na ich krótkoterminowy 
charakter.
Otrzymane po yczki i d ugoterminowe kredyty bankowe. Warto  bilansowa wy ej wymienionych 
instrumentów jest zbli ona do ich warto ci godziwej z uwagi na zmienny charakter ich oprocentowania. 
Inwestycje krótkoterminowe. S  to udzia y i akcje prezentowane w cenie nabycia skorygowanej o odpisy z 
tytu u utraty warto ci. Odpisy z tytu u utraty warto ci obci aj  koszty finansowe. Posiadane przez Grup
akcje nie s  notowane na rynkach finansowych, w zwi zku z tym Grupa nie dysponuje baz  odniesienia dla 
ustalenia ich warto ci godziwej. 
Instrumenty pochodne. Warto  bilansowa instrumentów pochodnych jest równa warto ci godziwej 
wynikaj cej z wyceny dokonanej w oparciu o kwotowania rynkowe. 

32. Zarz dzanie ryzykiem finansowym 

a. Ryzyko kredytowe 

Ryzyko kredytowe jest to ryzyko poniesienia przez Grup  strat finansowych na skutek niewype nienia przez 
klienta lub kontrahenta b d cego stron  instrumentu finansowego swoich kontraktowych zobowi za . Ryzyko 
kredytowe jest g ównie zwi zane z nale no ciami Grupy od klientów oraz inwestycjami finansowymi. 
Wi kszo  tych pozycji jest sklasyfikowana w grupie przeznaczonej do zbycia. rodki pieni ne i ich 
ekwiwalenty s  lokowane w instytucjach finansowych o wysokiej wiarygodno ci finansowej. 

Poni sza tabela przedstawia maksymaln  ekspozycj  Grupy na ryzyko kredytowe: 

 30 czerwca 2007 r. 31 grudnia 2006 r.

Pozosta e inwestycje d ugoterminowe 1 240                              11 240
Inwestycje krótkoterminowe 5 080                              4 545
Nale no ci z tytu u podatku dochodowego 1 341                              2 321
Nale no ci z tytu u dostaw i us ug oraz pozosta e 82 879                            106 787

rodki pieni ne i ich ekwiwalenty 279 066                          84 036
369 606                          208 929

b. Ryzyko rynkowe 

Ryzyko rynkowe jest zwi zane z zaj ciem zmian w zakresie popytu, poda y oraz cen a tak e innych czynników, 
które wp yn  na wyniki Grupy lub warto  posiadanych aktywów (takich jak kursy walut zagranicznych, stopy 
procentowe, cena kapita u). Celem zarz dzania ryzykiem rynkowym jest utrzymanie ekspozycji na to ryzyko w 
akceptowalnych ramach, przy jednoczesnej optymalizacji zwrotu z ryzyka. 
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Ryzyko stopy procentowej 

Ekspozycja Grupy na zmiany stóp procentowych dotyczy g ównie rodków pieni nych, ekwiwalentów rodków
pieni nych jak równie  po yczek i kredytów bankowych oraz pozosta ych zobowi za  opartych na zmiennej 
stopie procentowej bazuj cej na WIBOR + mar a. Grupa nie zabezpiecza si  przed ryzykiem zmian stóp 
procentowych. 

Poni sza tabela przedstawia profil podatno ci (maksymaln  ekspozycj ) Grupy na ryzyko zmiany stóp 
procentowych poprzez prezentacj  instrumentów finansowych w podziale wed ug zmiennych i sta ych stóp 
procentowych: 

Dzia ania dotycz ce ograniczenia ryzyka zmian stóp procentowych obejmuj  bie ce monitorowanie sytuacji na 
rynku pieni nym. Ponadto cz  inwestycji lokowana jest w instrumenty niezale ne od zmian stopy WIBOR. 

Grupa nie posiada instrumentów o sta ej stopie procentowej odnoszonych bezpo rednio na kapita y, dlatego 
zmiana stopy procentowej nie wp ynie na wysoko  kapita ów w asnych. 

Grupa przeprowadzi a analiz  wra liwo ci instrumentów finansowych o zmiennej stopie procentowej na zmian
rynkowych stóp procentowych. W poni szej tabeli zaprezentowano wp yw, jaki mia oby zwi kszenie i 
zmniejszenie stopy procentowej o 100 bp na wynik finansowy i na kapita y w asne. Analiza zosta a
przeprowadzona przy za o eniu, e wszystkie inne zmienne, jak np. kursy wymiany walut pozostaj
niezmienione. Analiz  przeprowadzono dla okresu pó rocznego bie cego roku i dla okresu porównywalnego tj. 
pó rocza ubieg ego roku.

Ryzyko kursowe 

Wahania kursowe maj  wp yw na wielko  przychodów ze sprzeda y i koszty zakupu surowców zwi zanych z 
dzia alno ci  zaniechan . Umocnienie waluty krajowej ma negatywny wp yw na rentowno  eksportu oraz 
sprzeda  krajow , jakkolwiek spowodowane wahaniami kursowymi zmiany przychodów z eksportu oraz ze 
sprzeda y krajowej wycenianej na bazie notowa , równowa one s  poprzez zmiany kosztów importu 
surowcowego (lub wycenionego na bazie notowa  walutowych), agodz c w du ej mierze ekspozycj  Grupy na 
ryzyko zmian kursów walutowych. Dodatkowym czynnikiem ryzyka jest równie  fakt, e cz  dotychczasowej 
sprzeda y realizowana by a w EUR lub w USD. 

Warto  bie ca Warto  bie ca
30  czerwca 2007 r. 31 grudnia 2006 r.

Instrumenty o sta ej stopie procentowej
Aktywa finansowe -                                10 000

-                              10 000
Instrumenty o zmiennej stopie procentowej
Aktywa finansowe                            279 066 84 036
Zobowi zania finansowe (322 730) (327 998)

(43 664) (243 962)

zwi kszenia
100 pb

zmniejszenia
100 pb

zwi kszenia
100 pb

zmniejszenia
100 pb

I pó rocze 2007 r. (721) 721                      (721) 721
I pó rocze 2006 r. (823) 823                      (823) 823

Rachunek zysków i strat Kapita  w asny
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Na zarz dzanie ryzykiem kursowym sk adaj  si  procesy: identyfikacji i pomiaru ryzyka, monitorowania 
sytuacji na rynkach finansowych, dostosowywania � tam, gdzie to mo liwe � wielko ci zobowi za  i nale no ci
w poszczególnych walutach oraz zawieranie transakcji zabezpieczaj cych i ich wyceny do rynku. 

W zwi zku z tym, e Grupa realizuje cz  sprzeda y, rozliczaj c si  w euro lub dolarach, jak równie  importuje 
cz  surowców, wykorzystywanych do produkcji, rozliczaj c si  w euro i dolarze ameryka skim, eksponowana 
jest na ryzyko zmian kursu EUR/USD, EUR/PLN oraz USD/PLN. Po oszacowaniu wielko ci ryzyka zawierane 
s  transakcje zabezpieczaj ce ekspozycj  netto. W 2007 r. zawierane by y transakcje walutowe forward, 
zabezpieczaj ce Grup  przed spadkiem kursu EUR/PLN oraz USD/PLN.  

Wi kszo  nale no ci i zobowi za  nara onych na ryzyko zmiany kursów walutowych dotyczy y dzia alno ci
zaniechanej i zosta y uj te w grupie przeznaczonej do zbycia.  

Poni sza tabela przedstawia profil podatno ci (maksymalna ekspozycj ) Grupy na ryzyko zmiany kursów 
walutowych poprzez prezentacj  instrumentów finansowych w podziale wed ug walut, w których s  one 
denominowane: 

Zad u enie wed ug waluty po przeliczeniu na z ote 

30 czerwca 2007 r.
EUR USD EUR USD

Nale no ci z tytu u dostaw i us ug oraz 
pozosta e -                      1 620                    6 100                    1 745

rodki pieni ne i ich ekwiwalenty                    1 649                      431                   6 109                       592
Zobowi zania z tytu u dostaw i us ug oraz 
pozosta e (156) -   (2 078) (373)

Ekspozycja bilansowa na ryzyko kursowe                    1 493                    2 051                  10 131                    1 964

31 grudnia 2006 r.
EUR USD EUR USD

Nale no ci z tytu u dostaw i us ug oraz 
pozosta e                           4                         35                    7 799                  21 987

rodki pieni ne i ich ekwiwalenty                    1 011                      628                   5 917 - 
Zobowi zania z tytu u dostaw i us ug oraz 
pozosta e (202) -   (2 110) (1 249)

Ekspozycja bilansowa na ryzyko kursowe                       813                       663                  11 606                  20 738

Dzia alno  kontynuowana Dzia alno  zaniechana

Dzia alno  kontynuowana Dzia alno  zaniechana

Grupa przeprowadzi a analiz  wra liwo ci instrumentów finansowych denominowanych w walutach obcych na 
zmian  kursów tych walut. W poni szej tabeli zaprezentowano wp yw, jaki mia oby wzmocnienie lub os abienie
z otego na dzie  bilansowy o 5% w stosunku do wszystkich walut na wynik finansowy i na kapita y w asne 
zwi zany z wycen  tych instrumentów. Analiza zosta a przeprowadzona przy za o eniu, e wszystkie inne 
zmienne jak np. stopy procentowe pozostaj  niezmienione. 

wzrost kursów walut 
obcych o 5%

spadek kursów walut 
obcych o 5%

wzrost kursów walut 
obcych o 5%

spadek kursów walut 
obcych o 5%

I pó rocze 2007 r. 782                          (782) 782                          (782)
I pó rocze 2006 r. 1 589                       (1 589) 1 589                       (1 589)

Rachunek zysków i strat Kapita  w asny
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c. Ryzyko utraty p ynno ci finansowej 

Ryzyko utraty p ynno ci finansowej jest to ryzyko wyst pienia braku mo liwo ci sp aty przez Grup  jej 
zobowi za  finansowych w momencie ich wymagalno ci.

Polityka zarz dzania ryzykiem utraty p ynno ci finansowej polega na zapewnieniu rodków finansowych 
niezb dnych do wywi zywania si  Grupy z zobowi za  finansowych i inwestycyjnych przy wykorzystaniu 
najbardziej atrakcyjnych róde  finansowania. 

Zarz dzanie p ynno ci  Grupy koncentruje si  na szczegó owej analizie, planowaniu i podj ciu odpowiednich 
dzia a  w obszarach obejmuj cych kapita  pracuj cy oraz zad u enie finansowe netto. 

Poni sza tabela przedstawia maksymaln  ekspozycj  Grupy na ryzyko utraty p ynno ci finansowej: 

na 30 czerwca 2007 r.
Zobowi zania finansowe z wy czeniem instrumentów 
pochodnych

Warto c bilansowa
Zakontraktowana 
warto  cash flow do 6 m-cy 6-12 mcy 1 - 2 lat 2-5 lat

powy ej 5 
lat

Zobowi zania d ugoterminowe z tytu u udzielonych 
por cze 77 954                      77 954                   - - 13 969       44 390     19 595      

P atno ci z Tytu u Koncesji 121 897                    223 870                 - - -   - 223 870    
Zabezpieczone kredyty bankowe 43 267                      43 115                   18 312          11 300       3 640         - 9 863        

Bank Przemys owo-Handlowy 1 538                       1 538                   1 538          - - - -
ING Bank l ski 350                          350                      150             100           100            - -

PKO BP 10 700                     10 700                 6 150          4 100       450            - -
Bank Handlowy 3 315                       3 315                   1 443          1 248       624            - -
Bank Handlowy 7 425                       7 425                   3 712          2 475       1 238         - -
Bank Handlowy 7 370                       7 370                   3 685          2 457       1 228         - -

BRE Bank 2 554                       2 554                   1 634          920           - - -
Konsorcjum bankowe 10 015                     9 863                   - - - - 9 863      

Otrzymane po yczki 3 428                        3 340                     3 340            - - - -
Po yczka od Stalexport Autostrada l ska S. A. 3 428                       3 340                   3 340          - - - -

Zabezpieczone kredyty bankowe sklasyfikowane w 
grupie dost pnej do sprzeda y 31 533                      31 533                   14                 29 900       1 619         - -

DnB Nord Polska 14 904                     14 904                 - 14 904 - - -
Fortis Bank Polska 14 996                     14 996                 - 14 996 - - -

Bank BISE 1 619                       1 619                   - - 1 619         - -
Pozosta e 14                            14                        14               - - - -

Zobowi zania z tytu u leasingu finansowego 3 280                        3 778                     889               771            1 460         658          -
Zobowi zania z tytu u leasingu finansowego 
sklasyfikowane w grupie przeznaczonej do zbycia 313                           346                        78                 78              157            33            -

Zobowi zania z tytu u podatku dochodowego 1 798                        1 798                     1 798            - - - -
Zobowi zania z tytu u dostaw i us ug oraz pozosta e 20 483                      20 483                   20 483          - - - -
Zobowi zania z tytu u dostaw i us ug oraz pozosta e
sklasyfikowane w grupie przeznaczonej do zbycia 78 077                      78 156                   77 939          217            - - -

Zobowi zania d ugoterminowe sklasyfikowane w 
grupie do zbycia 1 086                        1 263                     - - 434            829          -

Zobowi zania uk adowe 39 972                      39 972                   14 730          17 928       7 314         - -
423 088                    525 608                 137 583        60 194       28 593       45 910     253 328    
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d. Zarz dzanie kapita ami 

Podstawowym za o eniem polityki Grupy w zakresie zarz dzania kapita ami jest utrzymanie silnej bazy kapita owej, 
która b dzie podstaw  zaufania ze strony inwestorów, kredytodawców oraz rynku i która zapewni przysz y rozwój 
Grupy. Grupa monitoruje zmiany w akcjonariacie, wska niki rentowno ci kapita u oraz wska niki relacji kapita u
w asnego do zobowi za .

Celem Grupy jest osi gni cie wska nika rentowno ci kapita u na poziomie satysfakcjonuj cym akcjonariuszy. 

W trakcie roku obrotowego nie by o zmian w polityce Grupy dotycz cej zarz dzania kapita ami. 

33. Leasing operacyjny 

a. Umowy leasingu operacyjnego, w których Grupa jest leasingobiorc

Szacunkowe p atno ci z tytu u umów leasingu operacyjnego kszta tuj  si  w sposób przedstawiony poni ej:

Zobowi zania finansowe z wy czeniem instrumentów 
pochodnych

Warto  bilansowa Zakontraktowana 
warto  cash flow do 6 mcy 6-12 mcy 1 - 2 lat 2-5 lat powy ej 5 

lat

Zobowi zania d ugoterminowe z tytu u udzielonych 
por cze 77 954                      77 954                   - - - 44 390     33 564      

P atno ci z Tytu u Koncesji 118 425                    223 870                 - - - - 223 870    
Pozosta e zobowi zania d ugoterminowe
Zabezpieczone kredyty bankowe 50 984                      50 828                   13 407          12 622       14 940       - 9 859        

Bank Przemys owo-Handlowy 2 338                       2 338                   1 200          1 138       - - -
ING Bank l ski 400                          400                      100             100           200            - -

PKO BP 14 364                     14 364                 5 714          4 100       4 550         - -
Bank Handlowy 3 315                       3 315                   195             1 248       1 872         - -
Bank Handlowy 8 663                       8 663                   2 475          2 475       3 713         - -
Bank Handlowy 8 598                       8 598                   2 456          2 457       3 685         - -

BRE Bank 3 291                       3 291                   1 267          1 104       920            - -
Konsorcjum bankowe 10 015                     9 859                   - - - - 9 859      

Otrzymane po yczki 3 562                        3 340                     3 340            - - - -
Po yczka od Stalexport Autostrada l ska S. A. 3 562                       3 340                   3 340          - - - -

Zabezpieczone kredyty bankowe sklasyfikowane w 
grupie dost pnej do sprzeda y 16 452                      16 444                   16 444          - - - -

Fortis Bank Polska 15 004                     14 996                 14 996        - - - -
Bank BISE 1 413                       1 413                   1 413          - - - -
Pozosta e 35                            35                        35               - - - -

Zobowi zania z tytu u leasingu finansowego 3 951                        4 701                     923               889            1 517         1 372       -
Zobowi zania z tytu u leasingu finansowego 
sklasyfikowane w grupie przeznaczonej do zbycia 537                           552                        210               67              130            145          -

Zobowi zania z tytu u podatku 2 224                        2 224                     2 224            - - - -
Zobowi zania z tytu u dostaw i us ug oraz pozosta e 20 959                      20 959                   20 959          - - - -
Zobowi zania z tytu u dostaw i us ug oraz pozosta e
sklasyfikowane w grupie przeznaczonej do zbycia 85 408                      85 494                   85 277          217            - - -

Zobowi zania d ugoterminowe sklasyfikowane w 
grupie do zbycia 1 291                        1 301                     -   - 434            867          -

Zobowi zania uk adowe 54 842                      54 842                   15 457          15 700       23 685       - -
436 589                    542 509                 158 241        29 495       40 706       46 774     267 293    
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 30 czerwca 2007 r. 31 grudnia 2006 r.

dzia alno  kontynuowana
do roku 222                               212
1 do 5 lat 257                             370
dzia alno  zaniechana
do roku 302                               283
1 do 5 lat 762                               915

1 543                            1 780

34. Zobowi zania inwestycyjne 

W ramach obowi zków wynikaj cych z Umowy Koncesyjnej na 30 czerwca 2007 r. prowadzone by y roboty 
budowlane na podstawie kontraktów z firm  Budimex-Dromex S.A. oraz konsorcjum Signalco Ltd Sp. z o.o. i 
Tubosider S.p.A. 

Kontrakty z Budimex-Dromex S.A. odnosz  si  do prac budowlanych dotycz cych obiektów mostowych oraz 
nawierzchni autostrady. Warto  zawartych kontraktów na 30 czerwca 2007 r. wynosi 207 318 tys. z , do 30 
czerwca 2007 r. wykonane zosta y prace o warto ci 30 408 tys. z . Na koszty prac remontowych nawierzchni 
autostrady Grupa tworzy rezerwy (patrz równie  nota 29) zgodnie z zasadami opisanymi w punkcie 4.15 (i). 

Kontrakt z konsorcjum Signalco Ltd Sp. z o.o. i Tubosider S.p.A. dotyczy budowy ekranów akustycznych. 
Warto  kontraktu wynosi 20 211 tys. z , do 30 czerwca 2007 r. wykonane zosta y prace o warto ci 3 670 tys. z .

35. Zobowi zania warunkowe

Zobowi zania warunkowe dotycz  udzielonych por cze  i gwarancji w kwocie 9 702 tys. z  (31 grudnia 2006 r. 
11 622 tys. z ). Znacz ca cz  transakcji Spó ki rozliczana jest przy pomocy akredytywy. Warto  otwartych na 
dzie  30 czerwca 2007 r. akredytyw wynios a 2 092 tys. z  (31 grudnia 2006 r. 174 tys. z ).

36. Transakcje z podmiotami powi zanymi 

a. Stany rozrachunków z jednostkami powi zanymi 

30 czerwca 2007 r. Zobowi zania Po yczki otrzymane

Biuro Centrum Spó ka z o.o. 763                             -
Stalexport Autostrada l ska S.A. - 3 428                          
RAZEM 763                           3 428                         

31 grudnia 2006 r. Zobowi zania Po yczki otrzymane

Biuro Centrum Spó ka z o.o. 613                             -
Stalexport Autostrada l ska S.A. - 3 562                          
RAZEM 613                           3 562                         



Grupa Kapita owa Stalexport S.A.  
(obecnie Grupa Kapita owa Stalexport Autostrady S.A.) 

ródroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe  
ródroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie by o przedmiotem badania bieg ego rewidenta 

Informacje obja niaj ce do ródrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego 
(wszystkie kwoty w tysi cach z otych, chyba e podano inaczej) 

57

b. Warto  transakcji z jednostkami powi zanymi 

I pó rocze 2007 r.
Przychody ze 

sprzeda y Koszty nabytych us ug Koszty finansowe

Biuro Centrum Spó ka z o.o. 31                               1 379                          -
Stalexport Autostrada l ska S.A. 6                                 - 87                               
RAZEM 37                             1 379                         87                              

I pó rocze 2006 r.
Przychody ze 

sprzeda y Koszty nabytych us ug

Biuro Centrum Spó ka z o.o. 27                               1 364                          
Stalexport Autostrada l ska S.A. 38                               -
RAZEM 65                             1 364                         

Biuro Centrum Sp. z o.o. wiadczy us ugi administrowania i eksploatacji siedziby g ównej Spó ki.

c. Transakcje z kadr  kierownicz

Wynagrodzenie osi gni te przez osoby zarz dzaj ce w Grupie Kapita owej i nadzoruj ce kszta towa o si
nast puj co:

I pó rocze 2007 r. I pó rocze 2006 r.
Jednostka dominujaca
Zarz d 993                             1 104
Kadra Kierownicza 280                             271
Rada Nadzorcza 82                               65

Jednostki zale ne
Zarz dy 1 144                          1 063
Rady Nadzorcze 401                             383
Kadra Kierownicza 692                             781

3 592                          3 667

W pierwszym pó roczu 2007 r. oraz w 2006 r. nie udzielono po yczek cz onkom Zarz dów i Rad Nadzorczych 
Spó ek wchodz cych w sk ad Grupy oraz ich ma onkom, krewnym lub powinowatym w linii prostej do 
drugiego stopnia lub zwi zanym z tytu u opieki, przysposobienia lub kurateli z osobami zarz dzaj cymi lub 
b d cymi w organach nadzorczych jednostki, w których s  znacz cymi udzia owcami (akcjonariuszami lub 
wspólnikami). Spó ka nie udziela a te  powy szym osobom zaliczek, gwarancji czy por cze .

37. Zdarzenia po dniu bilansowym

Dnia 3 lipca 2007 r. nast pi a rejestracja w Krajowym Rejestrze S dowym podwy szenie kapita u
akcyjnego, które mia o miejsce w czerwcu 2007 r. (nota 23). 

W dniu 20 sierpnia 2007 r. odby o si  Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, na którym 
zosta a powzi ta uchwa a w sprawie: wyra enia zgody na zbycie zorganizowanej cz ci przedsi biorstwa, w 
tym: nieruchomo ci oraz akcji i udzia ów Spó ek zale nych. Sprzeda  zorganizowanej cz ci 
przedsi biorstwa nast pi a 1 pa dziernika 2007 r. (nota 7).  
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W dniu 21 sierpnia 2007 r. zosta a zawarta ugoda z Walcowni  Rur Silesia S.A. (obecnym w a cicielem 
WRJ), której przedmiotem jest okre lenie zasad i zakresu odpowiedzialno ci Spó ki z tytu u por czenia na 
rzecz Skarbu Pa stwa weksli wystawionych przez WRJ. Ugoda okre la górn  granic  odpowiedzialno ci 
Spó ki jako por czyciela wekslowego na kwot  48 000 tys. z .

Uczestnicy procesu restrukturyzacji postanowili, i  zawartej ugodzie towarzyszy  b dzie zawarcie kolejnych 
porozumie  pomi dzy Walcowni  Rur Silesia S.A. a Skarbem Pa stwa oraz pomi dzy Walcowni  Rur 
Silesia S.A. a Bankami Konsorcjalnymi.  

Realizacja warunków zawieszaj cych w ka dej z indywidualnych umów b dzie podstaw  do skutecznego 
zamkni cia procesu restrukturyzacji Walcowni Rur Silesia S.A. Do podstawowych warunków 
zawieszaj cych w obr bie Ugody  zaliczamy:  

nabycie przez WRS od Skarbu Pa stwa praw z wszystkich �Weksli� (lub wej cie przez WRS w ich 
posiadanie w jakikolwiek sposób) bez wzgl du czy b d  to weksle In blanco, czy weksle 
uzupe nione przez Skarb Pa stwa (�Warunek Zawieszaj cy 2�),  

zap ata przez STALEXPORT AUTOSTRADY S.A.  na rzecz WRS �Kwoty Ugody Stalexport�
(jeden z �Warunków Zawieszaj cych 3�). 

Pozosta e istotne warunki zawieszaj ce realizacj  procesu restrukturyzacji WRJ Sp. z o.o. wyst puj  w 
umowach zawartych pomi dzy WRS S.A. a Konsorcjum Banków oraz WRS S.A. a Skarbem Pa stwa.

Ze wzgl du na warunkowy charakter ugody i niepewno , co do jej realizacji, w sprawozdaniu finansowym 
sporz dzonym na dzie  30 czerwca 2007 r. Zarz d Spó ki nie zmieni  szacunku rezerwy na zobowi zanie 
wynikaj ce z udzielonego por czenia i nie zmniejszy  warto ci wykazywanych rezerw. 

Dnia 9 pa dziernika 2007 r. Urz d Ochrony Konkurencji i Konsumentów wszcz  post powanie
antymonopolowe w zwi zku z podejrzeniem nadu ywania przez jednostk  zale n  Stalexport Autostrada 
Ma opolska S.A. pozycji dominuj cej na rynku odp atnego umo liwiania przejazdu odcinkiem autostrady A-
4 Katowice-Kraków poprzez narzucanie nieuczciwych cen na przejazd p atnym odcinkiem autostrady w 
wysoko ci okre lonej w cenniku op at w czasie remontu tego odcinka autostrady powoduj cego znaczne 
utrudnienia w ruchu pojazdów, co mo e stanowi  naruszenie ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów. 

W odpowiedzi na powy sze postanowienie Koncesjonariusz przedstawi  swoje stanowisko, w którym nie 
zgodzi  si  z postawionym przez Urz d Ochrony Konkurencji i Konsumentów zarzutem. Zarz d Grupy 
oceni , i  ryzyko wyst pienia i poniesienia zobowi za  wynikaj cych z post powania antymonopolowego 
jest nieznaczne, w zwi zku z czym w ródrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na dzie
30 czerwca 2007 r. nie utworzono adnych rezerw na pokrycie ewentualnych zobowi za , które mog
powsta  w razie niekorzystnego dla Grupy rozstrzygni cia powy szej kwestii. 



Grupa Kapita owa Stalexport S.A.  
(obecnie Grupa Kapita owa Stalexport Autostrady S.A.) 

ródroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe  
ródroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie by o przedmiotem badania bieg ego rewidenta 

Informacje obja niaj ce do ródrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego 
(wszystkie kwoty w tysi cach z otych, chyba e podano inaczej) 

59

38. Korekty lat ubieg ych i zmiany prezentacyjne 
Bilans

Korekta Stan na 
31 grudnia 2006 r. Warto  korekty 31 grudnia 2006 r. 

po korektach

AKTYWA
Rzeczowe aktywa trwa e a, b, c, d, e, f, g 336 996                (1 362) 335 634                 
Warto ci niematerialne i prawne g 420                       (156) 264                        
Przedp ata z tytu u wieczystego u ytkowania d - 116                       116                        
Nieruchomo ci inwestycyjne a, g 10 000                  (6 940) 3 060                     
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 3 349                    - 3 349                     
Pozosta e inwestycje d ugoterminowe g 11 687                  (447) 11 240                   
D ugoterminowe przedp aty z tytu u prowizji oraz 
pozosta e e, t 208 552                  (202 913) 5 639                      

Aktywa z tytu u odroczonego podatku dochodowego g, v 8 795                    17 162                  25 957                   
Aktywa trwa e razem 579 799                (194 540) 385 259                 

Zapasy g 69 436                  (68 014) 1 422                     
Inwestycje krótkoterminowe 4 546                    (1) 4 545                     
Nale no ci z tytu u podatku dochodowego h - 2 321                    2 321                     
Nale no ci z tytu u dostaw i us ug oraz pozosta e g 108 160                (98 657) 9 503                     

rodki pieni ne i ich ekwiwalenty g 84 036                  (6 837) 77 199                   
Krótkoterminowe przedp aty z tytu u prowizji oraz 
pozosta e e 11 800                    (11 353) 447                         

Aktywa w ramach grupy przeznaczonej do zbycia g - 238 711                238 711                 
Aktywa obrotowe razem 277 978                56 170                  334 148                 

Aktywa razem 857 777                (138 370) 719 407                 
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Korekta Stan na 
31 grudnia 2006 r. Warto  korekty 31 grudnia 2006 r. 

po korektach
PASYWA
Kapita  zak adowy 315 524                  - 315 524                  
Korekta z tytu u przeszacowania kapita u zak adowego i - 18 235                   18 235                    
Akcje w asne g (71) 50                          (21)
Kapita  z emisji akcji powy ej ich warto ci nominalnych j - 2 887                     2 887                      
Kapita  z aktualizacji wyceny a, b, c 19 338                    (19 338) -
Pozosta e kapita y rezerwowe i zapasowy j 152 311                  (2 887) 149 424                  
Ró nice kursowe z przeliczenia (46) - (46)

Zyski zatrzymane oraz niepokryte straty a, b, e, i, k, 
m, n, u (301 682) (97 988) (399 670)

Kapita  w asny akcjonariuszy jednostki dominuj cej 185 374                (99 041) 86 333                   

Udzia y mniejszo ci c, u 5 637                      (1 529) 4 108                      

Kapita  w asny razem 191 011                (100 570) 90 441                   

Zobowi zania

Zobowi zania d ugoterminowe
Zobowi zania z tytu u kredytów i po yczek g 26 717                    (142) 26 575                    
Zobowi zania z tytu u leasingu finansowego g, l 4 489                      (1 898) 2 591                      
Zobowi zania z tytu u wiadcze  pracowniczych - 89                          89                           
Przychody przysz ych okresów oraz z tytu u dotacji 
rz dowych

n 133 577                  (115 298) 18 279                    

Rezerwy d ugoterminowe b, m, p 13 861                    154 083                 167 944                  
Rezerwa z tytu u podatku odroczonego g, v 4 092                      (4 092) -
Pozosta e zobowi zania d ugoterminowe g, n, o, p 290 774                  (70 922) 219 852                  
Zobowi zania d ugoterminowe razem 473 510                (38 180) 435 330                 

Zobowi zania krótkoterminowe
Zobowi zania z tytu u kredytów i po yczek g, o 44 048                    (16 077) 27 971                    
Zobowi zania z tytu u leasingu finansowego l - 1 360                     1 360                      
Zobowi zania z tytu u podatku dochodowego h - 2 224                     2 224                      
Zobowi zania z tytu u dostaw i us ug oraz pozosta e g 135 921                  (83 593) 52 328                    
Przychody przysz ych okresów oraz z tytu u dotacji 
rz dowych n 11 496                    (10 349) 1 147                      

Rezerwy krótkoterminowe g 1 791                      (1 604) 187                         
Zobowi zania w ramach grupy przeznaczonej do zbycia g - 108 419                 108 419                  
Zobowi zania krótkoterminowe razem 193 256                  380                        193 636                  
Zobowi zania razem 666 766                  (37 800) 628 966                  
Pasywa razem 857 777                  (138 370) 719 407                  
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Rachunek zysków i strat

Korekta
1 stycznia 2006 r. - 
30 czerwca 2006 r. 
przed korektami

Warto  korekty
1 stycznia 2006 r. - 
30 czerwca 2006 r. 

po korektach
Przychody q 364 133                  567                        364 700                  
Koszt w asny sprzeda y m (287 166) (2 425) (289 591)
Zysk brutto na sprzeda y 76 967                  (1 858) 75 109                   

Pozosta e przychody q, r 12 850                    (3 259) 9 591                      
Koszty sprzeda y s (12 751) (14 204) (26 955)
Koszty ogólnego zarz du e (37 214) 3 375                     (33 839)
Pozosta e koszty r, s (18 844) 16 896                   (1 948)
Zysk na dzia alno ci operacyjnej 21 008                  950                       21 958                   

Przychody finansowe 10 521                    (4) 10 517                    
Koszty finansowe m, n, t (9 966) (6 096) (16 062)
Koszty finansowe netto 555                       (6 100) (5 545)

Udzia y w zyskach jednostek stowarzyszonych (133) - (133)

Zysk przed opodatkowaniem 21 430                  (5 150) 16 280                   

Podatek dochodowy v 2 056                      (8 021) (5 965)

Zysk netto 23 486                  (13 171) 10 315                   

w tym przypadaj cy na:
       Akcjonariuszy jednostki dominuj cej 21 953                    (13 171) 8 782                      
       Akcjonariuszy mniejszo ciowych 1 533                      - 1 533                      

Zysk przypadaj cy na 1 akcj

Podstawowy (z ) 0,20                      (0,12) 0,08                       
Rozwodniony (z ) 0,20                        (0,12) 0,08                        
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Korekta
a

b

c
d

e

f

g

h
i
j
k
l

m
n
o
p
q
r
s
t
u

v

Zmiana prezentacji p atno ci dokonanych w celu nabycia wieczystego u ytkowania gruntów.

Zmiana prezentacji szacowanych zobowi za  z tytu u udzielonych por cze .

Zmiana prezentacji w ramach sk adników kapita ów w asnych.

Korekta wyliczenia kapita ów mniejszo ci.

Opis
Przekwalifikowanie wynajmowanej cz ci budynku biurowego do nieruchomo ci inwestycyjnych.
Wycena rodków trwa ych na dzie zastosowania przez Spó k MSSF UE po raz pierwszy, zgodnie z
MSR 29 "Sprawozdawczo finansowa w warunkach hiperinflacji". Zastosowanie MSR 29
spowodowa o zmian warto ci pocz tkowej rodków trwa ych stanowi cej podstaw dokonania
odpisów amortyzacyjnych.
Eliminacja przeszacowania przedp aty z tytu u wieczystego u ytkowania gruntów.

Przyj cie na stan rodków trwa ych pasa drogowego autostrady jako warto ci zdyskontowanych
P atno ci z Tytu u Koncesji.

Prezentacja rozlicze  z tytu u podatku dochodowego w odr bnej pozycji bilansu.

Pomniejszenie rzeczowych aktywów trwa ych o warto robót dotycz cych I wymiany nawierzchni
autostrady, na które tworzone s  rezerwy.

Nettowanie pozosta ych kosztów i przychodów.

Utworzenie rezerw na wymian  nawierzchni pasa drogowego autostrady.
Wycena d ugoterminowych P atno ci z Tytu u Koncesji.
Zmiana prezentacji odsetek od po yczek.

Uj cie kosztów transportu dotycz cych sprzeda y za 2006 r.

Przekwalifikowanie poszczególnych sk adników aktywów i pasywów nale cych do grupy
przeznaczonej do zbycia.

Hiperinflacyjne przeszacowanie kapita u zak adowego.

Korekta uj cia kosztów prowizji bankowej.

Utworzenie podatku odroczonego wskutek wprowadzonych korekt oraz prezentacja per saldo aktywów
i rezerwy z tytu u podatku odroczonego.

Prezentacja krótkoterminowych zobowi za  z tytu u leasingu finansowego.

Korekta prezentacyjna b dnej eliminacji przychodów wewn trzgrupowych.

Zmiana prezentacji kosztów odpisów aktualizujacych nale no ci.
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1.WPROWADZENIE 
 
Sprawozdanie Zarządu z działalności Grupy Kapitałowej za I półrocze 2007 roku zawiera najważniejsze 
informacje dotyczące jej funkcjonowania w okresie sprawozdawczym.  
 
Główne zadania przyjęte przez Grupę Kapitałową STALEXPORT AUTOSTRADY do realizacji w 2007 
roku wynikały z przyjętego w 2002 roku „Programu realizacji strategii STALEXPORT S.A. w latach 
2002-2007 w warunkach postępowania układowego” oraz podpisanej w 2006 r. Umowy Inwestycyjnej z 
inwestorem strategicznym tj. Spółką Atlantia S.p.A. 
 
Obejmowały one w szczególności: 

1) dalsze dokapitalizowanie Spółki w celu objęcia ponad 50% akcji przez Spółkę Atlantia S.p.A., 
2) spłatę zobowiązań układowych i pozaukładowych, 
3) zmianę profilu działania Spółki poprzez sprzedaż jej części stalowej. 

 
Wejście ATLANTIA S.p.A. do STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. i realizacja zawartej umowy 
spowodowała uzyskanie łącznie około 269 mln zł gotówki. Zastrzyk gotówki ostatecznie wyeliminował 
ryzyko upadłości Spółki, pozwolił zamknąć proces restrukturyzacji finansowej i stworzył warunki do jej 
dalszego rozwoju. 
 
W I połowie 2007 roku STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. posiadając środki finansowe spłacił 
zobowiązania układowe na łączną kwotę 13,8 mln zł.  
 
W lipcu br. STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. spłacił 33,6 mln zł. zobowiązań pozaukładowych. Tym 
samym spłacone zostały przedterminowo wszystkie zrestrukturyzowane zobowiązania wobec Banków. 
 
Równocześnie prowadzono intensywne prace zmierzające do sprzedaży części stalowej Spółki inwestorowi 
– Złomrex S.A. Stosowną umowę podpisano w dniu 1.10.2007 r. 
 
Omówienie podejmowanych działań i osiągniętych rezultatów zawarto w kolejnych rozdziałach 
niniejszego sprawozdania.  
 
Przedstawione sprawozdanie obejmuje zagadnienia określone w Rozporządzeniu Ministra Finansów z 
dnia 19.10.2005r. w sprawie informacji bieżących i okresowych przekazywanych przez emitentów 
papierów wartościowych (Dz.U. nr 209, poz. 1744). 
 
Sprawozdanie Zarządu obejmuje: 
 
1. Wprowadzenie, 
2. Podstawowe informacje o Grupie Kapitałowej  
3. Część finansową, która zawiera omówienie wyników finansowych, opis czynników nietypowych 

mających wpływ na wynik działalności, opis sytuacji majątkowej i finansowej Spółki, 
4.  Część handlową, która zawiera podstawowe informacje o rynku i sprzedaży, 
5. Pozostałe informacje o Spółce i Grupie Kapitałowej 
6.  Część opisująca perspektywy rozwoju oraz opis podstawowych ryzyk i zagrożeń Grupy 

Kapitałowej STALEXPORT AUTOSTRADY jak również działań Zarządu podjętych w celu 
określenia uwarunkowań dalszego rozwoju Spółki, 

7.  Podsumowanie 
8.  Część zawierająca oświadczenia Zarządu wymagane Rozporządzeniem Ministra Finansów z dnia 

19.10.2005 r. w sprawie informacji bieżących i okresowych przekazywanych przez emitentów 
papierów wartościowych. 
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2.  PODSTAWOWE INFORMACJE O STALEXPORT AUTOSTRADY I GRUPIE 

KAPITAŁOWEJ  
 

Nazwa: STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. 
(poprzednio STALEXPORT S.A.)  

Przedmiot działalności: Budowa Dróg Kołowych i Szynowych, PKD 4523A 
Forma prawna przedsiębiorstwa: Spółka Akcyjna 

Organ rejestrowy: Sąd Rejonowy w Katowicach, Wydział Gospodarczy   
Krajowego Rejestru Sądowego 

Siedziba Spółki: 40-085 Katowice, ul. Mickiewicza 29 
KRS: 0000016854 zarejestrowany w Sądzie Rejonowym  

Wydział VIII KRS w Katowicach,  ul. Lompy 14 
Regon: 271936361 

NIP: 634-013-42-11 
NKP: 38-10454 

Kapitał akcyjny: 494.524.046 zł 
Konto: FORTIS BANK POLSKA S.A. O/Katowice  

Nr 78  1600  1055  0002  3211  5570  2001 
www: http://www.stalexport-autostrady.pl  

e-mail: info@stalexport-autostrady.pl  
tel. centrala: (032) 251 22 11, 251 32 21, 207 30 90 

fax: (032) 251 12 64 
Właściwy dla firmy ZUS: ZUS Oddział Chorzów 

ul. Dąbrowskiego 45, 41-500 Chorzów 
Właściwy dla firmy Urząd Skarbowy: Pierwszy Śląski Urząd Skarbowy 

ul. Braci Mieroszewskich 97, 41-219 Sosnowiec 
 
STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. rozpoczął działalność 1 stycznia 1963 roku jako Przedsiębiorstwo 
Handlu Zagranicznego, specjalizując się w eksporcie i imporcie wyrobów hutniczych oraz imporcie 
surowców dla polskiego hutnictwa. W roku 1993 nastąpiło jego przekształcenie w Jednoosobową Spółkę 
Skarbu Państwa i prywatyzacja. Obecnie posiada status prawny Spółki Akcyjnej, której akcje zostały 
dopuszczone do obrotu publicznego na Warszawskiej Giełdzie Papierów Wartościowych w dniu 26 
października 1994 roku.  
 
W roku 1997 Spółka wygrała proces przetargowy i otrzymała na okres 30 lat koncesję na budowę poprzez 
przystosowanie i eksploatację odcinka autostrady płatnej A4 na trasie Katowice-Kraków.  
 
W 2006 r. STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. pozyskał inwestora strategicznego  - ATLANTIA S.p.A. 
z siedzibą w Rzymie (Włochy), lidera na europejskim rynku zarządzania autostradami. 
 
ATLANTIA S.p.A. zarządza siecią ponad 3 400 km autostrad płatnych w Europie i w USA oraz jest 
liderem w zakresie systemów automatycznego poboru opłat na autostradach. ATLANTIA S.p.A. jest 
notowana na giełdzie w Mediolanie, a jej wartość rynkowa wynosi ponad 12 mld EUR.  
 
Zgodnie z zawartą umowa inwestycyjną ATLANTIA S.p.A. objęła w czerwcu 2006 r. 34 159 378 akcji 
serii F II transzy, wyemitowanych w ramach podwyższenia kapitału zakładowego w granicach kapitału 
docelowego, co stanowiło 21,7% w kapitale zakładowym Spółki. Rejestracja podwyższenia nastąpiła 2 
sierpnia 2006 r. Następnie w marcu 2007 r. ATLANTIA S.p.A. objęła kolejną emisję akcji (serii G) o 
łącznej wartości około 201 mln zł. Rejestracja podwyższenia kapitału zakładowego Spółki, nastąpiła 25 
czerwca 2007 r. 
 
Pozyskanie ww. środków z emisji akcji pozwoliło z jednej strony na spłatę zrestrukturyzowanych 
zobowiązań Spółki, a z drugiej na realizację strategii rozwoju działalności w segmencie autostradowym. 
 
Spółka jest podmiotem dominującym Grupy Kapitałowej, której działalność koncentrowała się do 1 
października 2007 r. na następujących segmentach:  
 

http://www.stalexport-autostrady.pl
mailto:info@stalexport-autostrady.pl
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a) segmencie usług autostradowych obejmujących przystosowanie do warunków autostrady płatnej oraz 
eksploatację odcinka autostrady A4 Katowice-Kraków, jak również uczestniczenie w wybranych 
przetargach na budowę i/lub eksploatację kolejnych projektów autostradowych.  
 
Segment tych usług po wejściu inwestora strategicznego ATLANTIA S.p.A. będzie rozwijany i będzie 
stanowił – po sprzedaży segmentu handlowego - główny perspektywiczny obszar działalności Spółki. 
 
W Segmencie Autostradowym działają następujące spółki zależne:  

• Stalexport Autoroute S.a.r.l., Luxemburg, która jest akcjonariuszem poniższych spółek: 
− Stalexport Autostrada Małopolska S.A., Mysłowice (posiadająca koncesję na eksploatację 

autostrady A4 na odcinku Katowice-Kraków), 
− Stalexport Transroute Autostrada S.A., Mysłowice, 

• Stalexport Autostrada Dolnośląska S.A., Katowice, która jest akcjonariuszem Stalexport 
Autostrada Śląska S.A., Katowice. 

 
b) segmencie handlowym obejmującym eksport, import, obrót krajowy wyrobami stalowymi, surowcami 
hutniczymi oraz przetwórstwo wyrobów stalowych, w tym produkcję i montaż zbrojeń prefabrykowanych, 
 
Ten segment działalności Spółki ze względu na planowaną jego sprzedaż inwestorowi strategicznemu, (co 
nastąpiło 1 października 2007 r.) jest segmentem działalności zaniechanej. 
 
W skład tego segmentu wchodzi Zorganizowana Część Przedsiębiorstwa STALEXPORT AUTOSTRADY 
S.A. (ZCP) wraz z następującymi Spółkami Zależnymi: 

• Stalexport Serwis Centrum S.A., Katowice, 
• Stalexport Centrostal S.A., Lublin, 
• Stalexport - Metalzbyt Sp. z o. o., Białystok, 
• Stalexport Serwis Centrum Bełchatów S.A., Rogowiec, 
• In-Bud Sp. z o.o. 

 
Działalność handlowa realizowana jest poprzez sieć dystrybucji, przedstawioną w pkt. 4 niniejszego 
sprawozdania. 
 
Zgodnie z zapisami Umowy Inwestycyjnej zawartej z nabywcą części stalowej, tj. spółką Złomrex S.A., w 
dniu 31 maja 2007 r. prowadzony był proces sprzedaży Segmentu handlowego Spółki, który zakończył się 
podpisaniem stosownej umowy w dniu 1.10.2007 r. 
 
Aktualnie Spółka jest w trakcie realizacji układu z wierzycielami, zatwierdzonego postanowieniem sądu 
Rejonowego w Katowicach z dnia 27 czerwca 2002 r. Zgodnie z warunkami układu spłata zobowiązań 
powinna nastąpić w 20 ratach kwartalnych. Do dnia niniejszego sprawozdania Spółka spłaciła 17 rat 
układowych. 
 
W dniu 12 września 2007 r. Zarząd poinformował, że otrzymał Postanowienie Sądu Rejonowego w 
Katowicach Wydział VIII Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego z dnia 30 sierpnia 2007 r. na mocy 
których: 

• Wykreślono nazwę Spółki Stalexport Spółka Akcyjna i wpisano STALEXPORT 
AUTOSTRADY Spółka Akcyjna. 

• Wykreślono nazwę Spółki Stalexport Trade Spółka Akcyjna (Spółka zależna 100%)  
i wpisano STALEXPORT Spółka Akcyjna. 

 
Przedmiotowe postanowienia są wynikiem wcześniej podjętych uchwał Walnych Zgromadzeń 
Akcjonariuszy i stanowią element procesu restrukturyzacji w ramach którego następuje rozdzielenie 
działalności Spółki na działalność autostradową (STALEXPORT AUTOSTRADY S.A.) i działalność 
handlową, którą prowadziła będzie nowa Spółka STALEXPORT S.A. 
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2.1. Struktura Grupy Kapitałowej STALEXPORT AUTOSTRADY 
 
Strukturę Grupy Kapitałowej STALEXPORT AUTOSTRADY wg stanu na dzień 30 września 2007 r. 
przedstawiono poniżej: 
 
Schemat organizacyjny Grupy Kapitałowej STALEXPORT AUTOSTRADY (stan na 30.09.2007r.) 

   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Natomiast strukturę Grupy Kapitałowej STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. po 1 października 2007 r. 
przedstawiono poniżej: 
 

Schemat organizacyjny Grupy Kapitałowej STALEXPORT AUTOSTRADY (stan od 
1.10.2007r.) 
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2.2. Spółki autostradowe Grupy Kapitałowej STALEXPORT AUTOSTRADY – sytuacja 
ekonomiczno - finansowa 

 
Tabela nr 1  Dane finansowe spółek autostradowych w ujęciu syntetycznym 

 
POZYCJA SAM S.A. STA S.A. 

  30.06.2007 31.12.2006 30.06.2007 31.12.2006 
Aktywa długoterminowe 371 539  369 647 4 194 4 832 
Aktywa krótkoterminowe 74 389 42 566 10 196 11 563 
Kapitał własny 138 377 134 165 5 802 6 681 
Zobowiązania długoterminowe 284 594  255 210 2 497 3 240 
Zobowiązania krótkoterminowe 22 957 22 837 6 091 6 474 
   I.p.2007 r.  I.p. 2006 r.  I.p.2007 r.  I.p. 2006 r. 
Przychody ze sprzedaży 63 682 55 114 13 933 12 707 
Koszty ogólnego zarządu 16 047 15 510 1 904 1 560 
Zysk (strata) z działaln. operacyjnej 13 869 31 614 5 001 3 740 
Zysk (strata) netto 4 211 20 627 3 845 2 796 
Zyskowność sprzedaży brutto* 77,90% 76,45% 49,60% 41,60% 
Wskaźnik bieżącej płynności** 3,24 1,86 1,67 1,79 
Rentowność kapitału własnego ROE*** 3,04% 15,38% 66,27% 41,85% 

 
Objaśnienia do tabel nr 1 i nr 2 - jeśli nie podano inaczej wszystkie dane w tys. zł 
* Zyskowność sprzedaży liczona jako: ZYSK BRUTTO NA SPRZEDAŻY / PRZYCHODY ZE SPRZEDAŻY 
** Wskaźnik bieżącej płynności liczony jako:  
AKTYWA KRÓTKOTERMINOWE / ZOBOWIĄZANIA KRÓTKOTERMINOWE  
*** Rentowność kapitału własnego ROE liczona jako: ZYSK NETTO / KAPITAŁ WŁASNY (dla danych porównawczych: ZYSK 
NETTO na 30.06.2006/ KAPITAŁ WŁASNY na 31.12.2006) 
 
 

2.2.1. Stalexport Autoroute S.a.r.l. 
 
Stalexport Autoroute S.a.r.l. z siedzibą w Luksemburgu została zarejestrowana w dniu 30 grudnia 2005 r. 
Jej powołanie stanowiło jeden z warunków uzyskania Zamknięcia Finansowego, czyli skutecznego 
zawarcia długoterminowej umowy kredytowej z Konsorcjum Banków na kwotę do 380 mln zł. Spółka ta 
nie prowadzi żadnej innej działalności poza posiadaniem udziałów w spółkach Stalexport Autostrada 
Małopolska S.A. oraz Stalexport Transroute Autostrada S.A., w celu właściwego wdrożenia pakietu 
zabezpieczeń (zastaw na akcjach) do ww. umowy kredytowej. 
 
Kapitał zakładowy spółki wynosi 47.565.000 EUR. Spółka jest w 100% zależna od STALEXPORT 
AUTOSTRADY S.A. 
 
Spółka jest akcjonariuszem poniższych spółek: 

• Stalexport Autostrada Małopolska S.A., Mysłowice (100%), 
• Stalexport Transroute Autostrada S.A., Mysłowice (55%). 

 

2.2.2. Stalexport Autostrada Małopolska S.A.   (SAM) 
 
Stalexport Autostrada Małopolska S.A. z siedzibą w Mysłowicach powstała na podstawie aktu 
notarialnego z dnia 19 grudnia 1997 r. Statutowa działalność spółki to działalność autostradowa w 
zakresie zarządzania projektami autostradowymi oraz całokształt zadań wynikających z obowiązującej 
Umowy Koncesyjnej (która pierwotnie została udzielona Stalexport Autostrady S.A., a została 
przeniesiona decyzją z dnia 28.07.2004 r. przez Ministra Infrastruktury do Stalexport Autostrada 
Małopolska S.A.) obejmującej zarządzanie budową, przystosowanie do wymogów autostrady płatnej i 
eksploatację fragmentu autostrady na odcinku Katowice – Kraków. 
 
Kapitał zakładowy wynosi 29.553 tys. zł. Spółka jest w 100% zależna od Stalexport Autoroute S.a.r.L 
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Na mocy Umowy Koncesyjnej spółka  została upoważniona do pobierania opłat za przejazd autostradą 
oraz czynszów dzierżawnych.  
Do obowiązków spółki należy bieżące utrzymanie autostrady oraz kontynuowanie zadań inwestycyjnych. 
W dniu 21 marca 2005r został podpisany aneks nr 5 do Umowy Koncesyjnej. Po podpisaniu wszystkich 
załączników w dniu 17.10.2005 r. umowa weszła w życie, co umożliwiło zamknięcie finansowe w formie 
długoterminowego kredytu przeznaczonego na dalsze finansowanie robot inwestycyjnych oraz rozliczeń 
wynikających z przeniesienia Koncesji  przez Stalexport Autostrady S.A. Katowice na Stalexport 
Autostrada Małopolska S.A. 
 
Wartość przychodów netto ze sprzedaży w I półroczu 2007 wyniosła 63.682 tys. zł. Podczas gdy w 
analogicznym okresie 2006 roku wyniosła 55.114 tys. zł. Około 16% wzrost przychodów spowodowany 
był głównie ogólnym wzrostem natężenia ruchu drogowego w kraju, w tym na autostradzie, oraz 
wprowadzeniem winiet. 
W porównaniu z I półroczem 2006 roku zmniejszył się natomiast zysk netto, który za I półrocze 2007 
wyniósł 4.211 tys. zł, co było spowodowane koniecznością zmiany szacunku rezerw na roboty budowlane 
na autostradzie (wymiana nawierzchni). W związku z powyższym koszt utworzonych rezerw 
(uwzględniając efekt dyskonta) w I półroczu 2007 roku był wyższy o 25.025 tys. zł w porównaniu do 
analogicznego okresu  w roku 2006 . 
Na wzrost przychodów miała również wpływ prowadzona działalność marketingowa, w tym 
wprowadzenie upustów, biletów rabatowych, akcji promocyjnych i reklamowych mających na celu 
poprawienie wizerunku spółki  

 

2.2.3. Stalexport Transroute Autostrada S.A.  (STA) 
 
Stalexport Transroute Autostrada S.A. z siedzibą w Mysłowicach powstała 14 maja 1998 r. na podstawie 
aktu notarialnego. Przedmiotem działalności Spółki jest działalność związana z eksploatacją odcinka 
autostrady płatnej A4 na odcinku Katowice-Kraków. Stalexport Transroute Autostrada S.A. świadczy 
swoje usługi na rzecz jednego odbiorcy – Stalexport Autostrada Małopolska S.A.  
 
Kapitał zakładowy spółki wynosi 500.000 zł. Spółka jest w 55% zależna od Stalexport Autoroute S.a.r.l. 
Pozostałe 45% należy do Transroute International S.A., Francja. 
 
Za I półrocze 2007 roku przychody ze sprzedaży wyniosły 13.933 tys. zł. Spółka odnotowała zysk netto w 
wysokości 3.845 tys. zł. W porównaniu z wielkością kapitału własnego (bez zysku netto roku bieżącego) 
1.957 tys. zł. rentowność tegoż kapitału (ROE) wynosi 410 %. 
Wskaźnik bieżącej płynności od dłuższego czasu osiąga wartość powyżej 2 (w I półroczu 2007 wyniósł 
2,13), co świadczy o stabilnej sytuacji finansowej spółki, pozwalającej na bieżące regulowanie swoich 
zobowiązań wobec budżetu państwa jak i wobec dostawców towarów i usług. 
 

2.2.4. Stalexport Autostrada Dolnośląska S.A. (SAD) 
 
Spółka Stalexport Autostrada Dolnośląska S.A. z siedzibą w Katowicach powstała na podstawie aktu 
notarialnego z dnia 2 lipca 1997 r. Podstawową działalnością spółki jest działalność w zakresie 
zarządzania projektami autostradowymi.  
 
Kapitał zakładowy spółki wynosi 40.100.000 zł. STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. posiada 100% 
udziałów Stalexport Autostrada Dolnośląska S.A. 
 
Spółka Stalexport Autostrada Dolnośląska S.A. poprzez swoją spółkę zależną Stalexport Autostrada 
Śląska (pozostali udziałowcy spółki to STRABAG i Egis Project) prowadziła starania o podpisanie umowy 
o zarządzanie i utrzymanie autostrady A4 na odcinku Katowice-Wrocław, przerwane anulowaniem 
postępowania przetargowego przez stronę rządową. 
 
Spółka SAD S.A. zawiązała konsorcja z włoską firmą Atlantia SpA (liderem w zakresie zarządzania 
infrastrukturą autostradową w Europie) bądź Autostrade per l’Italia (spółką - córką firmy Atlantii ), które 



 10

biorą udział w postępowaniach ogłoszonych przez GDDKiA: na budowę i eksploatację odcinka autostrady 
A2 Stryków-Konotopa, (91 km); na przystosowanie do poboru opłat  odcinka autostrady A2 Konin-
Stryków (103 km); na przystosowanie do poboru opłat odcinka autostrady A4 Wrocław-Sośnica(Gliwice) 
(162km). W dwóch ostatnich przetargach partnerem budowlanych konsorcjów jest firma Polimex-
Mostostal SA. 
 

2.2.5. Stalexport Autostrada Śląska S.A.   (SAŚ) 
 
Spółka Stalexport Autostrada Śląska S.A. z siedzibą w Katowicach powstała na podstawie aktu 
notarialnego z dnia 24 sierpnia 2000 r. Podstawową działalnością spółki jest działalność w zakresie 
zarządzania projektami autostradowymi. 
 
Stalexport Autostrada Śląska S.A. prowadziła starania o uzyskanie koncesji na eksploatację autostrady A4 
na odcinku Wrocław – Katowice, jednak przetarg ten został unieważniony w dniu 27 lutego 2006 r. przez 
Ministra Infrastruktury. 
 
Kapitał zakładowy spółki wynosi 44.000.000 zł. Akcjonariuszami spółki są Stalexport Autostrada 
Dolnośląska S.A. (37,5% akcji), Egis Project S.A. (37,5%) oraz Strabag AG (25%). 
 
 
2.3. STALEXPORT AUTOSTRADY i znaczące spółki dystrybucyjne Grupy Kapitałowej 

STALEXPORT AUTOSTRADY – sytuacja ekonomiczno - finansowa 
 

Tabela nr 2  Dane finansowe spółek  w ujęciu syntetycznym 
 

SSC S.A. SC S.A. 
POZYCJA 

STALEXPORT 
AUTOSTRADY KATOWICE LUBLIN  

  30.06.2007 31.12.2006 30.06.2007 31.12.2006 30.06.2007 31.12.2006 
Aktywa długoterminowe 90 612 90 693 15 037 15 441 6 714 6 640 
Aktywa krótkoterminowe 437 348 272 203 22 259 18 766 4808 4 708 
Kapitał własny 158 106 -22 862 30 123 29 375 6 251 6 144 
Zobowiązania długoterminowe 178 395 213 491 99 112 1 176 1 079 
Zobowiązania krótkoterminowe 191 459 172 267 7 074 4 720 4 094 4 125 
   I.p.2007 r.  I.p. 2006 r.  I.p.2007 r.  I.p. 2006 r.  I.p.2007 r.  I.p. 2006 r. 
Przychody ze sprzedaży 229 315 269 740 44 615 37 781 12 182 8408 
Koszty ogólnego zarządu 14 901 15 669 904 705 294 266 
Zysk (strata) z działalności. operacyjnej -5 105 -14 361 847 290 162 26 
Zysk (strata) netto -19 018 -14 281 778 371 107 61 
Zyskowność sprzedaży 4,67% 9,23% 10,40% 9,15% 10,38% 9,93% 
Wskaźnik bieżącej płynności 2,28 1,58 3,15 3,98 1,17 1,14 
Rentowność kapitału własnego ROE n/a n/a 2,58% 1,26% 1,71% 0,99% 
              

Objaśnienia – vide tabela nr 1  
 

2.3.1. STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. 
 
Wejście ATLANTIA S.p.A. do STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. i realizacja zawartej Umowy 
Inwestycyjnej spowodowała uzyskanie łącznie około 269 mln zł gotówki. Zastrzyk gotówki ostatecznie 
wyeliminował ryzyko upadłości Spółki, pozwolił zamknąć proces restrukturyzacji finansowej i stworzył 
warunki do jej dalszego rozwoju. 
 
Aktualnie Spółka jest w trakcie realizacji układu z wierzycielami, zatwierdzonego postanowieniem sądu 
Rejonowego w Katowicach z dnia 27 czerwca 2002 r. Zgodnie z warunkami układu spłata zobowiązań 
powinna nastąpić w 20 ratach kwartalnych. Do dnia niniejszego sprawozdania Spółka spłaciła 17 rat 
układowych, z czego w I połowie 2007 roku na kwotę 13,8 mln zł.  
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W lipcu br STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. spłacił 33,6 mln zł zobowiązań pozaukładowych. Tym 
samym spłacone zostały przedterminowo wszystkie zrestrukturyzowane zobowiązania wobec banków. 
 
Przychody ze sprzedaży za I półrocze 2007 roku wyniosły 229.315 tys. zł i były o 15% mniejsze niż w I 
półroczu 2006 roku i z wyjątkiem 935 tys. zł (wynajem powierzchni biurowej) w całości dotyczą 
działalności zaniechanej, będącej przedmiotem sprzedaży.  
Spadek wielkości sprzedaży ma związek z działalnością handlowo-produkcyjną (działalność zaniechana).  
Udział działalności handlowej w przychodach ogółem wynosi 88%; w jej ramach największe znaczenie 
ma sprzedaż eksportowa, która za I półrocze 2007 roku wynosi 127.751 tys. zł, co daje 56% w sprzedaży 
ogółem.  
Zysk brutto na sprzedaży za I półrocze 2007 roku wynosi 10.701 tys. zł (w tym 935 tys. zł dotyczy 
działalności kontynuowanej), co oznacza spadek w stosunku do 1 półrocza 2006 roku o 57%.  
Spółka na poziomie zarówno wyniku brutto jak i netto wykazuje stratę w wysokości 19.018 tys. zł, przy 
czym na działalności zaniechanej osiągnięto stratę brutto i netto w kwocie 19.300 tys. zł, podczas gdy z 
tytułu działalności kontynuowanej osiągnięto zysk brutto w kwocie 282 tys. zł.  
Wykazana strata netto za I półrocze 2007 roku jest przede wszystkim efektem odpisu aktualizującego 
wartość grupy aktywów przeznaczonych do zbycia działalności zaniechanej w kwocie 12.977 tys. zł (jako 
różnicy między szacowanym przychodem z tytułu sprzedaży zorganizowanej części przedsiębiorstwa a 
wartością księgową netto majątku) oraz mniejszych zysków z bieżącej działalności handlowej spółki, które 
nie pokrywają w całości kosztów bieżącej działalności operacyjnej. 
 

2.3.2. Stalexport Serwis Centrum S.A. – Katowice (SSC S.A. KATOWICE) 
 
Pozytywne sygnały płynące z krajowego rynku stalowego, a przede wszystkim wzrost tempa produkcji 
budowlano – montażowej, przełożyły się na wyniki handlowe spółki. 
Przychody ze sprzedaży w I półroczu 2006 roku wyniosły 44.615 tys. zł. i były o 18 % wyższe niż w I 
półroczu 2006 roku. 
Spółka poprawiła efektywność działalności podnosząc wskaźnik rentowności sprzedaży brutto z 9,2% (I 
półrocze 2006) do poziomu 10,4% (I półrocze 2007).  
 
Na koniec I półrocza 2007 roku spółka wygenerowała zysk netto w wysokości 778 tys. zł, podczas gdy w I 
półroczu 2006 roku wynosił on 371 tys. zł. 
Spółka terminowo regulowała swoje zobowiązania wobec dostawców, budżetu i banków. Płynność 
finansowa spółki na koniec I półrocza 2007 roku (analizując wskaźnik bieżącej płynności) wyniosła 3,15. 
 
 

2.3.3. Stalexport Centrostal S.A. – Lublin  (SC S.A. LUBLIN) 
 
Przedmiotem działalności spółki jest handel wyrobami hutniczymi oraz zakup, przerób i sprzedaż  złomu. 
Spółka świadczy również usługi w zakresie cięcia wymiarowego wyrobów długich i blach oraz transportu. 
W I półroczu 2007  roku  spółka zrealizowała przychody netto ze sprzedaży o łącznej wartości  12.182 tys. 
zł. W odniesieniu do I półrocza 2006 roku oznacza to wzrost przychodów aż o 45%.  
W omawianym okresie zysk brutto ze sprzedaży osiągnął poziom 1.264 tys. zł., dzięki czemu osiągnięto 
rentowność sprzedaży 10,38%. 
Zysk netto za I półrocze 2007 roku wyniósł 107 tys. zł, podczas gdy w analogicznym okresie 2006 roku 
wynosił 61 tys. zł. 
Dla zachowania płynności finansowej spółka korzysta z kredytu bankowego w rachunku bieżącym którego 
wykorzystanie wg stanu na dzień 30.06.2007  wynosiło  1.618 tys. zł. Poprawa płynności finansowej 
spółki jest też efektem skutecznej polityki kredytowej oraz sprawnej windykacji należności.  
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3. ANALIZA FINANSOWA GRUPY KAPITAŁOWEJ STALEXPORT AUTOSTRADY 
 

 3.1. Omówienie wyników finansowych  
 
W związku z zawartą w dniu 31 maja 2007 roku umową inwestycyjną dotycząca zbycia przez podmiot 
dominujący STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. aktywów i zobowiązań dotyczących działalności 
stalowej – w ramach rachunku zysków i strat zostały wyodrębnione wyniki działalności zaniechanej. 
 
Skonsolidowane wyniki finansowe za I półrocze 2007 r. przedstawia poniższa tabela: 
 

dane w tys zł 1 połowa 2007 1 połowa 1 połowa odchylenie dynamika 

  

działalność 
kontynuowan

a 
działalność 
zaniechana 2007 2006 2007/2006 2007/2006 

I. Przychody netto ze sprzedaży produktów, towarów i 
materiałów 64 782 279 431 344 213 364 700 -20 487 -5,6% 

1. Przychody netto ze sprzedaży produktów 64 782 29 883 94 665 87 377 7 288 8,3% 

2. Przychody netto ze sprzedaży towarów i materiałów 0 249 548 249 548 277 323 -27 775 -10,0% 

II. Koszty sprzedanych towarów, produktów i materiałów 30 837 262 316 293 153 289 591 3 562 1,2% 

1. Koszt wytworzenia sprzedanych produktów 30 837 32 636 63 473 38 958 24 515 62,9% 

2. Wartość sprzedanych towarów i materiałów 0 229 680 229 680 250 633 -20 953 -8,4% 

III. Zysk (strata) brutto na sprzedaży (I - II) 33 945 17 115 51 060 75 109 -24 049 -32,0% 

IV. Pozostałe przychody  8 894 1 034 9 928 9 591 337 3,5% 

V. Koszty sprzedaży  0 8 682 8 682 26 955 -18 273 -67,8% 

VI. Koszty ogólnego zarządu  22 408 12 360 34 768 33 839 929 2,7% 

VII. Pozostałe koszty  205 1 593 1 798 1 948 -150 -7,7% 
VIII. Zysk (strata) z działalności operacyjnej (III+IV-V-VI-
VII) 20 226 -4 486 15 740 21 958 -6 218 -28,3% 

IX. Strata ze zbycia  działalności zaniechanej 0 16 095 16 095 0 16 095   

X. Przychody finansowe 3 933 769 4 702 10 517 -5 815 -55,3% 

XI. Koszty finansowe 15 338 1 251 16 589 16 062 527 3,3% 

XII. Udziały w zyskach jednostek stowarzyszonych 71  71 -133 204 -153,4% 

XII. Zysk (strata) brutto (VIII -IX +X-XI+XII) 8 892 -21 063 -12 171 16 280 -28 451   

XIII. Podatek dochodowy 1 975 81 2 056 5 965 -3 909 -65,5% 

XIV. Zysk (strata) netto (XII - XIII) 6 917 -21 144 -14 227 10 315 -24 542   
 

3.1.1. Przychody i koszty podstawowej działalności operacyjnej (sprzedaż, koszty zakupu i 
sprzedaży, koszty ogólnego zarządu). 

 
Przychody ze sprzedaży za I półrocze 2007 roku wyniosły 344.213 tys. zł i były o 6% mniejsze niż w I 
półroczu 2006 roku. W osiągniętych przychodach ze sprzedaży 64.782 tys. zł przypada na działalność 
kontynuowaną (eksploatacja autostrad i wynajem pomieszczeń) natomiast 279.431 tys. zł to przychody z 
działalności zaniechanej (handel wyrobami stalowymi, produkcja konstrukcji stalowych i pozostała 
działalność).  
 
Spadek wielkości sprzedaży ma związek z działalnością handlowo-produkcyjną (działalność zaniechana), 
przy czym nie dotyczy jednego segmentu tylko wszystkich, gdyż mniejsze przychody w porównaniu z I 
półroczem 2006 roku odnotowano zarówno w eksporcie, jak i produkcji zbrojeń. Największy wpływ na 
wielkość przychodów ma spadek sprzedaży eksportowej o blisko 20% (co stanowi 34 mln zł). Udział 
działalności handlowej w przychodach ogółem wynosi 72%, w jej ramach największe znaczenie ma 
sprzedaż eksportowa, która za I półrocze 2007 roku wynosi 128.833 tys. zł, co daje 37% w sprzedaży 
ogółem.  
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Przychody ze sprzedaży towarów i materiałów na rynku krajowym wynoszą na koniec I półrocza 2007 
roku 120.715 tys. zł, a jej udział w przychodach ogółem wynosi 35%. Sprzedaż towarów na rynku 
krajowym odbywa się poprzez centralę podmiotu dominującego (dotyczy towarów dla znaczących 
odbiorców oraz towarów z importu) i składy handlowe rozmieszczone na terenie całego kraju oraz 4 
spółki zależne prowadzące działalność handlową. 
 
Działalność produkcyjna zorganizowana jest w ramach trzech zakładów zbrojeń dla budownictwa. 
Przychody ze sprzedaży zbrojeń za I półrocze 2007 roku wyniosły 26.118 tys. zł, a ich udział w 
przychodach ogółem wynosi 8%. 
 
Przychody z eksploatacji autostrad wynoszą na koniec I półrocza 2007 roku 63.904 tys. zł, a ich udział w 
przychodach ogółem wynosi 19%. 
 
Zysk brutto na sprzedaży za I półrocze 2007 roku wynosi 51.060 tys. zł (w tym: 33.945 tys. zł dotyczy 
działalności kontynuowanej), co oznacza spadek w stosunku do 1 półrocza 2006 roku o 32%. 
Wygenerowanie mniejszego zysku jest konsekwencją zmniejszenia się wielkości sprzedaży, a także strat 
osiąganych w produkcji zbrojeń oraz pogorszenia się wskaźnika marży sprzedaży w eksporcie. Ponadto w 
ramach działalności kontynuowanej dokonano zmiany szacunku rezerw na wymianę nawierzchni 
autostrady. W związku z powyższym koszt utworzonych rezerw (uwzględniając efekt dyskonta) w I 
półroczu 2007 roku był wyższy o 25.025 tys. zł w porównaniu do analogicznego okresu  w roku 2006, co 
w sposób istotny wpłynęło na wynik finansowy. 
. 
Pozytywne tendencje nastąpiły w kosztach – koszty sprzedaży, w całości przypadające na działalność 
stalową, spadły o 68% w porównaniu z I półroczem 2006 roku, dzięki mniejszej prowizji agenta i kosztom 
frachtu płaconym w eksporcie oraz zmniejszeniem kosztów odpisów aktualizujący na należności. . 

3.1.2.  Pozostałe przychody i koszty operacyjne 
W ramach pozostałych przychodów, które wyniosły 9.928 tys. zł, największe pozycje stanowią: 
§ nadwyżka przychodów z tytułu rozwiązania odpisów aktualizacyjnych nad kosztami utworzenia 

w wysokości 2.000 tys. zł  
§ spisanie zobowiązań (anulowanie) wobec Eko-Stahl Niemcy w kwocie 1.900 tys. zł związane z 

działalnością kontynuowaną, 
§ otrzymane odszkodowania w kwocie 1.806 ty. zł. 
§ przychody z dzierżawy Miejsc Obsługi Podróżnych w wysokości 1.658 tys. zł. 
 

Pozostałe koszty wyniosły 1.798 tys. zł, z czego 205 tys. zł to koszty działalności kontynuowanej, 
natomiast koszty działalności zaniechanej wynoszą 1.593 tys. zł. 
Za I półrocze 2007 roku wynik z działalności operacyjnej był dodatni i wyniósł 15.740 tys. zł. Strata z 
zaniechanej działalności operacyjnej wyniosła 4.486 tys. zł, natomiast w ramach działalności 
kontynuowanej osiągnięto zysk z działalności operacyjnej w kwocie 20.226 tys. zł. 

3.1.3.  Przychody i koszty finansowe 
Saldo na działalności finansowej za I półrocze 2007 roku jest ujemne i wynosi 11.887 tys. zł.  
 
Przychody finansowe wyniosły 4.702 tys. zł, na co złożyły się przede wszystkim przychody w ramach 
działalności kontynuowanej z tytułu odsetek w kwocie 3.888 tys. zł (w tym głównie odsetki od środków 
pieniężnych zgromadzonych na rachunku powierniczym w celu podwyższenia kapitału akcyjnego).  
 
W ramach kosztów finansowych, które były na poziomie 16.589 tys. zł, ujęto przede wszystkim koszty 
odsetek na łączną kwotę 15.970 tys. zł, w tym: 

§ 8.119 tys. zł stanowią odsetki dyskonta, 
§ 3.825 tys. zł to odsetki od kredytów i pożyczek,  
§ 1.437 tys. zł to odsetki układowe.  
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3.1.4.  Wyniki finansowe – podsumowanie 
Skonsolidowany wynik finansowy wykazuje stratę netto w wysokości 14.227 tys. zł, przy czym na 
działalności kontynuowanej osiągnięto zysk netto w kwocie 6.917 tys. zł, natomiast na działalności 
zaniechanej poniesiono stratę netto w wysokości 21.144 tys. zł.  
Wykazana strata netto za I półrocze 2007 roku jest przede wszystkim efektem odpisu aktualizującego 
wartość grupy aktywów przeznaczonych do zbycia działalności zaniechanej w kwocie 16.095 tys. zł (jako 
różnicy między szacowanym przychodem z tytułu sprzedaży zorganizowanej części przedsiębiorstwa a 
wartością księgową netto majątku) oraz mniejszych zysków z bieżącej działalności handlowej spółki, które 
nie pokrywają w całości kosztów bieżącej działalności operacyjnej. 
 
3.2. Ocena czynników i nietypowych zdarzeń mających wpływ na wynik działalności gospodarczej z 

uwzględnieniem zdarzeń po dniu bilansowym 
Do najistotniejszych nietypowych zdarzeń mających wpływ na skonsolidowane sprawozdanie finansowe 
grupy kapitałowej w I półroczu 2007 roku zaliczyć należy: 

a) podwyższenie kapitału akcyjnego spółki poprzez emisję akcji dla inwestora strategicznego 
Atlantia, 

b) podpisanie umowy inwestycyjnej na sprzedaż ZCP. 
 
Natomiast do nietypowych zdarzeń po dniu bilansowym zaliczamy: 

c) spłatę kredytów zrestrukturyzowanych, 
d) podpisanie ugody w sprawie WRJ. 

Ad. a)  
Istotnym i przełomowym wydarzeniem w działalności podmiotu dominującego było zawarcie w czerwcu 
2006 roku umowy inwestycyjnej z Atlantia S.p.A (dawniej Autostrade S.p.A.) jako inwestorem 
strategicznym spółki. Wymieniony inwestor w ramach przedmiotowej Umowy objął kapitał spółki w 
wysokości 68.319 tys. zł wynikający z emisji akcji serii F, a w dalszej kolejności podwyższył swoje 
zaangażowanie w kapitale akcyjnym do poziomu 56,24% poprzez: 

1. podwyższenie kapitału zakładowego Spółki z kwoty 315.524 tys. zł do kwoty 494.524 tys. zł tj. o 
kwotę 179.000 tys. zł, (rejestracja nastąpiła w dniu 25 czerwca 2007 r.) tytułem objęcia akcji serii 
G za kwotę 201 mln  zł wpłaconą 27 marca 2007 r.;  

2. rozliczenie w dniu 6 sierpnia 2007 r. transakcji giełdowej, będącej wynikiem zapisów dokonanych 
w wezwaniu do zapisywania się na sprzedaż akcji spółki, w ramach którego Atlantia S.p.A. nabyła 
15.399.804 akcji. 

W wyniku powyższych zdarzeń spółka Atlantia S.p.A. stała się większościowym akcjonariuszem, co 
otwiera obiecujące perspektywy rozwoju dla STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. oraz stanowi nowe 
źródło finansowania. 
  
Ad. b) 
W dniu 31 maja 2007 r. została zawarta pomiędzy STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. w Katowicach a 
Spółką Złomrex S.A. z siedzibą w Poraju oraz Spółką STALEXPORT S.A. umowa inwestycyjna (umowa 
przedwstępna sprzedaży), dotycząca: 

• zbycia przez STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. wszystkich posiadanych akcji STALEXPORT 
S.A. na rzecz spółki Złomrex S.A. lub innego kupującego, którym może być spółka zależna od 
Złomrex S.A., po cenie odpowiadającej wartości kapitału akcyjnego w wysokości 500 tys. zł,  

• zbycia przez STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. zorganizowanej części przedsiębiorstwa 
(ZCP), obejmującą należące do STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. aktywa i pasywa związane 
przede wszystkim z handlem i produkcją wyrobów stalowych do STALEXPORT S.A.  

Złomrex S.A. zaoferował STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. za ZCP cenę referencyjną w kwocie 
122.500 tys. zł, skalkulowaną na podstawie bilansu skonsolidowanego ZCP na dzień 30 września 2006 r. 
Cena sprzedaży ZCP będzie wyliczona na dzień transakcji, w oparciu o formułę cenową zaakceptowaną 
przez strony, a następnie zweryfikowana przez niezależnego rzeczoznawcę, firmę Ernst & Young. 
 
Zamknięcie Transakcji nastąpiło po ziszczeniu się warunków zawieszających nastąpiło w dniu 1 
października 2007 roku. 
W rezultacie tej transakcji utworzono w ciężar wyników I półrocza 2007 r. odpis aktualizacyjny w 
wysokości 16.095 tys. zł, stanowiący różnicę między szacowanym przychodem z tytułu sprzedaży ZCP, a 
wartością księgową majątku netto. 
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Ad. c 
W związku z pozyskaniem nowych źródeł finansowania w wyniku emisji akcji, podjęto decyzję aby część 
tych środków przeznaczyć na wcześniejszą spłatę zrestrukturyzowanych kredytów bankowych. Transakcja 
płatności została przeprowadzona w dniu 13 lipca 2007 roku. Stan zobowiązań z tytułu kredytów 
zrestrukturyzowanych na moment płatności wynosił łącznie 33.252 tys. zł i obejmował następujące banki: 
Bank Handlowy w Warszawie S.A. PKO BP, ING Bank Śląski, BRE Bank, BPH SA. 
 
W wyniku tej transakcji zostały ograniczone koszty związane z ich obsługą (odsetki) oraz wykreślono 
ustanowione wcześniej zabezpieczenia (hipoteki, zastawy rejestrowe) na majątku spółki będącym 
przedmiotem sprzedaży. 
Ad. d) 
Ugoda określa górną granicę odpowiedzialności emitenta, która wynosi 48.000 tys. zł jako poręczyciela 
wekslowego za weksle złożone przez Walcownię Rur Jedność Sp. z o.o. z siedzibą w Siemianowicach 
Śląskich (WRJ) do dyspozycji Skarbu Państwa na zabezpieczenie poręczenia przez Skarb Państwa 
Kredytu Podstawowego Złotowego i Kredytu Podstawowego Dewizowego zaciągniętego przez WRJ od 
Banków Konsorcjalnych. 
 
Ugoda określa również zasady zbywania 1.600 udziałów posiadanych przez STALEXPORT 
AUTOSTRADY S.A. w WRJ za kwotę 100 tys. zł. oraz zasady sprzedaży wierzytelności przysługujących, 
lub też tych które będą przysługiwać  STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. w stosunku do WRJ o 
wartości nominalnej 46.250 tys. zł oraz 48.000 tys. zł za łączną cenę 4.900 tys. zł.  
 
Uczestnicy procesu restrukturyzacji planują iż zawartej ugodzie towarzyszyć będzie zawarcie kolejnych 
porozumień pomiędzy Walcownią Rur Silesia S.A. a Skarbem Państwa oraz pomiędzy Walcownią Rur 
Silesia S.A. a Bankami Konsorcjalnymi. Szerszy opis warunków zawarcia umowy przedstawiono w 
punkcie 5.6 niniejszego sprawozdania. 
 
Ugoda ma charakter warunkowy i jej skuteczność zależy od spełnienia szeregu warunków zawieszających 
i rozwiązujących. Transakcja ta, o ile spełnią się wszystkie warunki zawieszające, będzie miała pozytywny 
wpływ na wynik Spółki za II półrocze 2007 r. w wysokości ok. 42.577 zł, stanowiącą różnicę pomiędzy 
wartością zobowiązań z tego tytułu ujętą w bilansie w wysokości 85.577 tys. zł, a rzeczywistą kwotą 
zobowiązań netto (43.000 tys. zł), będących rezultatem podpisanej ugody. 
 
3.3. Sytuacja majątkowa i finansowa Grupy Kapitałowej wraz z opisem źródeł finansowania, 

polityki dotyczącej zadłużenia a także polityki zarządzania ryzykiem 

3.3.1.  Aktywa Grupy Kapitałowej  
Skonsolidowany bilans Grupy Kapitałowej STALEXPORT AUTOSTRADY według stanu na 30 czerwca 
2007 r. uległ zasadniczym zmianom w stosunku do sprawozdań prezentowanych w poprzednich okresach. 
W związku z zawartą w dniu 31 maja 2007 roku umową inwestycyjną dotycząca zbycia przez 
STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. aktywów i zobowiązań dotyczących działalności stalowej – została 
wykazana grupa aktywów i pasywów przeznaczonych do sprzedaży, stanowiących Zorganizowaną Część 
Przedsiębiorstwa Spółki. 
 
Strukturę aktywów bilansu skonsolidowanego przedstawia poniższa tabela: 
 

dane w tys. zł Stan na Stan na Dynamika Struktura 

  30.06.2007 31.12.2006 2007/2006 30.06.2007 31.12.2006 

I. Aktywa trwałe 386 403 385 259 0% 42% 54% 

1. Rzeczowe aktywa trwałe 339 723 335 634 1% 37% 47% 

2. Wartości niematerialne 222 264 -16% 0% 0% 

3. Przedpłata z tytułu wieczystego użytkowania  116 116 0% 0% 0% 

 4. Nieruchomości inwestycyjne 2 964 3 060 -3% 0% 0% 

 5. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 3 420 3 349 2% 0% 0% 

 6. Pozostałe inwestycje długoterminowe 1 240 11 240 -89% 0% 2% 
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 7. Długoterm. przedpłaty z tyt. prowizji oraz pozostałe 6 960 5 639 23% 1% 1% 

8. Aktywa z tyt. odroczonego p. doch. 31 758 25 957 22% 4% 4% 

II. Aktywa obrotowe 528 477 334 148 58% 58% 46% 

 1. Zapasy 1 211 1 422 -15% 0% 0% 

 2. Inwestycje krótkoterminowe 4 542 4 545 0% 0% 1% 

3. Należności z tyt. p. doch. 1 341 2 321 -42% 0% 0% 

 4. Należności z tyt. dostaw i usług oraz pozostałe 33 883 9 503 257% 4% 1% 

5. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 270 892 77 199 251% 30% 11% 
 6. Krótkoterm. przedpłaty z tyt. prowizji oraz pozostałe 1 051 447 135% 0% 0% 

 7. Aktywa w ramach grupy przeznaczonej do zbycia  215 557 238 711 -10% 24% 33% 

Aktywa razem 914  880 719 407 27% 100% 100% 
 
Aktywa trwałe wynoszą 386.403 tys. zł. Najistotniejsze pozycje aktywów trwałych stanowią: 

• rzeczowe aktywa trwałe w wysokości 339.723 tys. zł w 86% stanowią środki trwałe w 
użytkowaniu oraz w budowie w Spółce zależnej Stalexport Autostrada Małopolska S.A.  

• budynek biurowy ujęty częściowo jako rzeczowe aktywa trwałe (2.835 tys. zł) oraz jako 
nieruchomość pod wynajem w ramach nieruchomości inwestycyjnych (2.964 tys. zł) 

• inwestycje w jednostkach stowarzyszonych w wysokości 3.420 tys. zł obejmują wycenione metodą 
praw własności akcje i udziały w Stalexport Autostrada Śląska S.A. oraz Biuro Centrum Sp. z o. 
o. 

• kwota długoterminowych przedpłat z tytułu prowizji i pozostałych w wysokości 6.960 tys. zł w 
całości dotyczy spółki Stalexport Autostrada Małopolska S.A. Mysłowice. Kwota ta obejmuje: - 
długoterminowe rozliczenie prowizji od zaciągniętego kredytu na budowę i remont odcinka 
Autostrady A-4 Katowice – Kraków w wysokości 5.628 tys. zł oraz - długoterminowe rozliczenie 
kosztów doradztwa związanego z pozyskaniem kredytu – 1.332 tys. zł 

• aktywa z tytułu odroczonego podatku dochodowego dotyczą prawie w całości rozliczeń różnic 
przejściowych w Stalexport Autostrada Małopolska S.A. Mysłowice. 

 
 
Aktywa obrotowe wynoszą 528.477 tys. zł. Wielkość aktywów obrotowych w 92% stanowią 2 pozycje: 

• środki pieniężne i ich ekwiwalenty w kwocie 270.892 tys. zł, pochodzące głównie z   tytułu 
wpływów z podwyższenia kapitału akcyjnego, oraz 

• aktywa w ramach grupy przeznaczonej do zbycia w wysokości 215.557 tys. zł,   stanowiące 
wyodrębnioną ze struktur spółki Zorganizowaną Część Przedsiębiorstwa. Aktywa ZCP obejmują 
majątek w postaci przede wszystkim zapasów (106.053 tys. zł), rzeczowych aktywów trwałych 
(41.279 tys. zł), należności krótkoterminowych (48.996 tys. zł). 

 
Pozostałe pozycje w ramach aktywów krótkoterminowych to należności w kwocie 33.883 tys. zł oraz 
inwestycje krótkoterminowe w kwocie 4.542 tys. zł, które stanowią akcje spółki Centrozap nabyte poprzez 
konwersję wierzytelności. 
 

3.3.2.  Pasywa Grupy Kapitałowej  
Strukturę pasywów bilansu Grupy Kapitałowej przedstawia poniższa tabela: 
 

dane w tys. zł Stan na Stan na Dynamika Struktura 

  30.06.2007 31.12.2006 2007/2006 30.06.2007 31.12.2006 

I. Kapitał własny 273 925 90 441 203% 30% 13% 

I.1. Kapitał własny akcjonariuszy jednostki dominującej 270 160 86 333 213% 30% 12% 

1. Kapitał zakładowy 494 524 315 524 57% 54% 44% 

2. Korekta z tytułu przeszacowania kapitału zapasowego 18 235 18 235 0% 2% 3% 

3. Akcje (udziały) własne (wielkość ujemna) -20 -21 -5% 0% 0% 

4. Kapitał z emisji akcji powyżej ich wartości nominalnej 20 985 2 887 627% 2% 0% 

5. Pozostałe kapitały rezerwowe i zapasowy 196 395 149 424 31% 22% 21% 
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6. Różnice kursowe z przeliczenia 2 -46 -104% 0% 0% 

7. Zyski zatrzymane oraz nie pokryte straty -459 961 -399 670 15% -50% -56% 

I.2. Udziały mniejszości 3 765 4 108 -8% 0% 1% 

II. Zobowiązania długoterminowe 430 691 435 330 -1% 47% 61% 

1. Kredyty i pożyczki 13 503 26 575 -49% 1% 4% 

2. Zobowiązania z tyt. leasingu finansowego 1 969 2 591 -24% 0% 0% 

3. Zobowiązania z tyt. świadczeń pracowniczych 90 89 1% 0% 0% 

4. Przychody przyszłych okresów 17 641 18 279 -3% 2% 3% 

5. Pozostałe zobowiązania długoterminowe 207 165 219 852 -6% 23% 31% 

6. Rezerwy długoterminowe 190 323 167 944 13% 21% 23% 

III. Zobowiązania krótkoterminowe 210 264 193 636 9% 23% 26% 

1. Kredyty i pożyczki 33 192 27 971 19% 4% 4% 

2. Zobowiązania z tyt. leasingu finansowego 1 311 1 360 -4% 0% 0% 

3. Zobowiązania z tyt. podatku dochodowego 1 798 2 224 -19% 0% 0% 

4. Zobowiązania z tyt. dostaw i usług i pozostałe 53 141 52 328 2% 6% 7% 

5. Przychody przyszłych okresów 836 1 147 -27% 0% 0% 

6. Rezerwy krótkoterminowe 3 862 187 1965% 0% 0% 

7. Zobowiązania w ramach grupy przeznaczonej do zbycia 116 124 108 419 7% 13% 15% 

Pasywa razem 914 880 719 407 27% 100% 100% 
 
 
Skonsolidowany bilans  według stanu na 30 czerwca 2007 roku po stronie pasywów obejmuje trzy główne 
pozycje: 

1. kapitał własny w wysokości 273.925 tys. zł, w którym nastąpiło podwyższenie kapitału akcyjnego 
do poziomu 494.524 tys. zł, poprzez emisję akcji dla inwestora strategicznego Atlantia S.p.A. 
Wielkość kapitałów obniżają nie pokryte straty w kwocie 459.961 tys. zł . 

 
2. zobowiązania długoterminowe w wysokości 430.691 tys. zł, w ramach których istotne pozycje 

stanowią: 
§ pozostałe zobowiązania w kwocie 207.165 tys. zł, które obejmują zobowiązania 

STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. wobec Skarbu Państwa. z tytułu poręczeń dla Huty 
Ostrowiec w kwocie 77.954 tys. zł i ostatnią ratę układową w kwocie 7.314 tys. zł oraz 
zdyskontowane zobowiązanie Stalexport Autostrada Małopolska S.A. wobec Krajowego 
Funduszu Drogowego z tytułu kredytu EBOR zaciągniętego przez Skarb Państwa na 
budowę odcinka Autostrady A-4 Katowice – Kraków  w wysokości 121.897 tys. zł, 

§ rezerwy na pozostałe zobowiązania w kwocie 190.323 tys. zł dotyczą utworzonych rezerwy 
w Stalexport Autostrada Małopolska S.A. na I wymianę nawierzchni w kwocie 101.590 
tys. zł oraz utworzone rezerwy w podmiocie dominującym, które obejmują potencjalne 
zobowiązania Spółki wobec Skarbu Państwa. z tytułu poręczeń dla WRJ Sp. z o.o. w 
kwocie 85.577 tys. zł i rezerwę na koszty postępowania układowego w kwocie 3.043 tys. 
zł, 

§ przychody przyszłych okresów w wysokości 17.641 tys. zł dotyczą rozliczeń przychodów z 
tytułu czynszów za MOP-y i dzierżawę światłowodów w Stalexport Autostrada Małopolska 
S.A. 

§ długoterminowa część kredytów w wysokości 13.503 tys. zł dotyczy podmiotu 
dominującego i  Stalexport Autostrada Małopolska S.A.    

 
3. zobowiązania krótkoterminowe w kwocie 210.264 tys. zł, w ramach których istotne pozycje 

stanowią: 
 

§ zobowiązania w ramach grupy przeznaczonej do zbycia w wysokości 116.124 tys. zł, 
zobowiązania te zawierają przede wszystkim zobowiązania krótkoterminowe (78.077 tys. 
zł) oraz kredyty (29.900 tys. zł), 

§ zobowiązania z tytułu dostaw i usług i pozostałe w wysokości 53.141 tys. zł, w tym: 
zobowiązania układowe w podmiocie dominującym w kwocie 32.658 tys. zł 
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§ krótkoterminowa część kredytów i pożyczek w wysokości 33.192tys. zł, w tym: pożyczka 
od jednostki stowarzyszonej Stalexport Autostrada Śląska S.A. w kwocie 3.428 tys. zł. 

3.3.3.  Struktura źródeł finansowania i zarządzanie zasobami finansowymi 
Źródłem finansowania aktywów w I półroczu 2007 roku był przede wszystkim kapitał własny. Sytuacja 
finansowa podmiotu dominującego zdecydowanie polepszyła się dzięki wpływom w kwocie 201 mln zł z 
tytułu objęcia akcji przez spółkę Atlantia S.p.A. 
 
Podmiot dominujący w dalszym ciągu jest w trakcie realizacji spłat zobowiązań układowych zgodnie z 
przyjętym harmonogramem. W ciągu I półrocza 2007 roku spłacono w ramach dwóch rat układowych 
13,8 mln zł zobowiązań wraz z odsetkami. Na koniec czerwca 2007 roku stan zobowiązań układowych 
wynosił 44 mln zł, a obecnie stan ten wynosi 24,8 mln zł.  
 
Na sytuację związaną z przepływami finansowymi istotny wpływ miała również spłata 
zrestrukturyzowanych kredytów bankowych, które w dniu 13 lipca 2007 r. zostały w całości spłacone na 
łączną kwotę 33,3 mln zł.  
 
3.4. Opis działalności inwestycyjnej Grupy Kapitałowej 
 
Wartość poniesionych nakładów inwestycyjnych (koszty nabycia aktywów) poniesionych przez Grupę 
Kapitałową STALEXPORT AUTOSTRADY w I półroczu 2007 roku wyniosła 12.329, w tym: na 
działalność kontynuowaną 9.640 tys. zł oraz na działalność zaniechaną 2.689 tys. zł. 
W ramach poniesionych nakładów inwestycyjnych można wyodrębnić m. in. następujące pozycje: 
 

• przyjęcie z inwestycji obiektów dotyczących autostrady A-4 w SAM-ie w kwocie 5.288 tys. zł, 
• zakup środków transportowych, głównie w STA 1.407 tys. zł, 
• prace remontowo-budowlane w obiekcie Warszawa-Ursus na kwotę 686 tys. zł, 
• inwestycja w biurowcu – Dźwiękowy System Ostrzegania – na kwotę 162 tys. zł, 
• koszty inwestycyjne w zbrojarniach (zakup środków trwałych i modernizacja) na kwotę 671 tys. 

zł. 
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4. ANALIZA DZIAŁALNOŚCI HANDLOWEJ GRUPY KAPITAŁOWEJ STALEXPORT 

AUTOSTRADY 
 
4.1.Sprzedaż - Informacje o podstawowych produktach, towarach i usługach 
 
W I półroczu 2007 roku w stosunku do I półrocza roku 2006 przychody ze sprzedaży Grupy Kapitałowej 
STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. spadły o 6%.  
  
Asortymentową strukturę sprzedaży przedstawia poniższa tabela:  
 
 

Główne towary i usługi w obrocie Grupy Kapitałowej STALEXPORT AUTOSTRADY S.A.  
w I półroczu 2007 roku 

Towar/Usługa 
 

Wartość 
w mln zł 

Udział % 
w obrocie 

Kształtowniki 85,1 25% 
Autostrada 63,9 19% 
Wyroby płaskie 40,7 12% 
Pręty i walcówka 38,9 11% 
Wyroby z metali kolorowych 30,5 9% 
Produkcja zbrojeń 26,1 8% 
Rury 22,3 6% 
Półwyroby 19,1 6% 

 
Niezmiennie od czterech lat również w I półroczu 2007 roku, największy udział w sprzedaży Grupy 
Kapitałowej stanowiły kształtowniki, których sprzedaż spadła w stosunku do I półrocza 2006 roku o 22%. 
 
W I półroczu 2007 roku w stosunku do I półrocza 2006 roku wzrosła: o 51% sprzedaż wyrobów z metali 
kolorowych i o 7% sprzedaż prętów i walcówki. O 16% wzrosły też przychody z działalności 
autostradowej. 

 
Spadek wartości sprzedaży w porównywanych okresach czasu nastąpił w przypadku: rur – o 27%, 
produkcji zbrojeń – o 12%, półwyrobów – o 9% i wyrobów płaskich – o 6%.  
 
4.2  Informacja o rynkach zbytu i dostawcach 
 
Rynki zbytu  - sprzedaż  eksportowa 
Obroty Grupy Kapitałowej STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. w zakresie eksportu oraz importu 
realizowane były niemal w całości poprzez spółkę dominującą STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. 
Udział sprzedaży eksportowej w obrotach Grupy Kapitałowej wyniósł w I półroczu 2007 roku 37%. 
 
Przychody ze sprzedaży eksportowej zmalały w porównaniu do I półrocza 2006 roku o 21%. Około 86% 
eksportu Grupy Kapitałowej stanowiła sprzedaż wyrobów hutniczych, natomiast pozostałe 16% to 
sprzedaż półwyrobów  i pozostałych towarów.  

 
Główne towary w eksporcie Grupy Kapitałowej STALEXPORT AUTOSTRADY S.A.  

w I półroczu 2007 roku 
Towar 

 
Wartość 
w mln zł 

Udział % 
w eksporcie 

Kształtowniki 59,4 45% 
Wyroby z metali kolorowych  29,8 23% 
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Półwyroby 19,1 15% 
Rury 15,1 12% 

 
Niezmiennie od lat największy udział w eksporcie Grupy Kapitałowej stanowi sprzedaż kształtowników, 
spadła ona w stosunku do I półrocza 2006 roku o 32%. Spadek wartości sprzedaży eksportowej w 
porównywanych okresach czasu nastąpił również w przypadku: półwyrobów – o 9% i rur – o 37%. 
 
Odnotowano natomiast znaczący wzrost sprzedaży  wyrobów z metali kolorowych – o 56%. 
 
Struktura geograficzna sprzedaży eksportowej kształtowała się w I półroczu 2007 roku następująco: 
Europa – 41%, Ameryka Płn. – 12%, Ameryka Płd. – 47%. 

   
Rynki zbytu  - sprzedaż  na  rynek  krajowy 
W I półroczu 2007 roku wartość przychodów ze sprzedaży skierowanej na rynek krajowy (bez 
uwzględnienia przychodów z tytułu autostrady) wyniosła 44% obrotów Grupy Kapitałowej.  
 
Ok. 6% wyrobów sprzedanych na rynku krajowym pochodziło z importu. Sprzedaż krajową w 91% 
stanowił obrót wyrobami hutniczymi a pozostałe 9% to sprzedaż pozostałych towarów i usług.  
 
Główne towary w sprzedaży na rynek krajowy Grupy Kapitałowej STALEXPORT AUTOSTRADY 

 w I półroczu 2007 roku 

Towar/Usługa 
 

Wartość 
w mln zł 

Udział % 
w rynku 

krajowym 
Wyroby płaskie 40,0 26% 
Pręty i walcówka 35,3 23% 
Produkcja zbrojeń 26,1 17% 
Kształtowniki 25,8 17% 
Rury 7,2 5% 

  
W I półroczu 2007 roku największy udział w przychodach ze sprzedaży Grupy Kapitałowej na rynek 
krajowy miały wyroby płaskie, których sprzedaż zmalała o 7% w porównaniu do I półrocza 2006 roku. 
Również spadek wartości sprzedaży odnotowano w przypadku produkcji zbrojeń – o 12%. 
Wzrosły natomiast przychody ze sprzedaży: kształtowników - o 17%, prętów i walcówki – o 12% oraz rur  
– o 12%. 
 
Główni dostawcy 
Głównymi dostawcami (powyżej 10% udziału w zakupach) spółek Grupy Kapitałowej STALEXPORT 
AUTOSTRADY S.A. w I półroczu 2007 roku byli:  

 
Główni dostawcy (powyżej 10% udziału w zakupach)  

Grupy Kapitałowej STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. w I półroczu 2007 roku 

 
Wartość 
zakupu 

[w mln zł] 

Udział w 
wartości 
zakupów                  

MITTAL STEEL POLAND S.A 69,5 24,3% 
JOINT-STOCK COMPANY „LEPAJAS 
METALURGS” 34,3 12,0% 

HUTMEN S.A. 30,9 10,8% 
 
Zakupy u pozostałych dostawców Grupy Kapitałowej nie przekroczyły 10% całości dostaw w I półroczu 
2007 roku. 
 
Główni odbiorcy 
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Największym odbiorcą (powyżej 10% udziału w sprzedaży) Grupy Kapitałowej STALEXPORT 
AUTOSTRADY S.A. w I półroczu 2007 roku jest firma Stena Metal Inc., z którą wypracowano obrót w 
wysokości 42,5 mln zł  
– 12,3% udział w wartości sprzedaży. Inni odbiorcy nie przekroczyli 10% udziału w przychodach ze 
sprzedaży Grupy Kapitałowej. 
 
 
4.3.  Sieć dystrybucji 
 
W pierwszym półroczu 2007 roku sieć dystrybucji Grupy Kapitałowej STALEXPORT AUTOSTRADY 
tworzą: 

• 3 biura handlowe (Warszawa, Częstochowa, Białystok). 
• 8 składów handlowych, (Gostyń, Gniezno, Piła, Bełchatów, Krzyż Wielkopolski, 

Koszalin, Kostrzyn, Koronowo), 
• 4 punkty sprzedaży obsługiwane przez Spółki zależne, tj.:  

- STALEXPORT SERWIS CENTRUM  S.A. (Wrocław, Opole, Katowice), 
- STALEXPORT CENTROSTAL S.A. z siedzibą w Lublinie. 

 
4.4.  Zakłady przetwórstwa i prefabrykacji zbrojeń 
 
Spółka poszerzając swoją ofertę rozwija zakłady przetwórstwa i prefabrykacji zbrojeń. Dzisiaj w strukturze 
Spółki działają trzy zakłady przetwórcze: w Katowicach, Warszawie i Krzyżu Wielkopolskim o łącznych 
zdolnościach produkcyjnych 72 tys ton rocznie, produkujące na potrzeby największych inwestorów, jak i 
firm budowlanych.  
 

 
 
Na schemacie przedstawiono składy handlowe sieci dystrybucji Grupy Kapitałowej STALEXPORT 
AUTOSTRADY oraz zakłady przetwórstwa i prefabrykacji zbrojeń z zaznaczeniem zakresu terytorialnego 
dostaw.  
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5. POZOSTAŁE INFORMACJE O STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. I GRUPIE 

KAPITAŁOWEJ 
 
5.1. Zmiany w składzie osób zarządzających i nadzorujących STALEXPORT AUTOSTRADY S.A.  

i Grupy Kapitałowej  
 
a) Zarząd  
 
Skład Zarządu Spółki w I półroczu 2007 r. nie uległ zmianie i przedstawia się następująco: 
 

 
Z dniem 29 września 2007 r. Pani Urszula Dzierżoń złożyła rezygnację z pełnienia funkcji członka 
zarządu STALEXPORT AUTOSTRADY S.A.. Tym samym skład zarządu przedstawia się następująco: 
 

 
b) Rada Nadzorcza 
 
Skład Rady Nadzorczej Spółki w I półroczu 2007 r. ulegał zmianie i do 14 lutego 2007 r. przedstawiał się 
następująco: 

 
1. Galliano  Di Marco - Przewodniczący 
2. Bogusław Leśnodorski - Wiceprzewodniczący 
3. Jerzy Sroka - Sekretarz 
4. Dario V. Cipriani  
5. Katarzyna Galus  
6. Jeffery Grady  
7. Christopher Melnyk  
8. Alexander Neuber  
9. Giuseppe Palma  

 
W dniu 14 lutego 2007 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy dokonało zmian w składzie 
Rady Nadzorczej odwołując Jeffery’a Grady i powołując Konrada Tchórzewskiego. Po tych zmianach w 
okresie od 14 lutego 2007 r. - do  28 czerwca 2007 r. skład Rady Nadzorczej przedstawiał się następująco:  

 
1. Galliano  Di Marco - Przewodniczący 
2. Bogusław Leśnodorski - Wiceprzewodniczący 
3. Jerzy Sroka - Sekretarz 
4. Dario V. Cipriani  
5. Katarzyna Galus  
6. Christopher Melnyk  
7. Alexander Neuber  
8. Giuseppe Palma  
9 Konrad Tchórzewski  

 
W dniu 28 czerwca 2007 r. XIV Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powołało na VI kadencję 
Radę Nadzorczą w następującym składzie: 

 
1. Galliano  Di Marco - Przewodniczący 
2. Bogusław Leśnodorski - Wiceprzewodniczący 
3. Jerzy Sroka - Sekretarz 

1. Emil  Wąsacz Prezes Zarządu - Dyrektor Generalny  
2. Mieczysław  Skołożyński Wiceprezes Zarządu - Dyrektor Finansowy  
3. Urszula  Dzierżoń Członek Zarządu - Dyrektor Handlowy  

1. Emil  Wąsacz Prezes Zarządu - Dyrektor Generalny  
2. Mieczysław  Skołożyński Wiceprezes Zarządu - Dyrektor Finansowy  
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4. Dario V. Cipriani  
5. Katarzyna Galus  
6. Christopher Melnyk  
7. Giuseppe Palma  
8. Konrad Tchórzewski  
9 Mateusz Van Wollen  

 
Z dniem 28 września 2007 r. Pan Galliano Di Marco złożył rezygnację z pełnienia funkcji 
Przewodniczącego Rady Nadzorczej STALEXPORT AUTOSTRADY S.A.. Tym samym skład Rady 
Nadzorczej przedstawia się następująco: 
 

1. Bogusław Leśnodorski - Wiceprzewodniczący 
2. Jerzy Sroka - Sekretarz 
3. Dario V. Cipriani  
4. Katarzyna Galus  
5. Christopher Melnyk  
6. Giuseppe Palma  
7. Konrad Tchórzewski  
8 Mateusz Van Wollen  

 
c) Prokurenci 
 
Skład Prokurentów Spółki w I półroczu 2007 r. nie uległ zmianie i przedstawia się następująco: 
 

1. Marek  Bury Dyrektor Biura Zarządzania Finansami i Kontrolingu 
2. Barbara Boś Dyrektor Sieci Dystrybucji 
3. Małgorzata Michalunio-Kępys Główny Księgowy, Dyrektor Biura Księgowości 

 
Pełnomocnictwa dla Pana Marka Burego i Pani Barbary Boś, wygasły w dniu 30.09.2007 r. 
 
d) Zmiany w składach Zarządów i Rad Nadzorczych spółek zależnych w  2007 r. dotyczą: 
 
1.  Stalexport Serwis Centrum S.A.  Katowice, ul. Owsiana 60 a  
 
Zmiany w składzie Zarządu 
Z dniem 12 lutego 2007 r. do Zarządu Spółki powołano Krzysztofa Sapińskiego. Obecnie Zarząd pracuje 
w składzie: 

1. Waldemar Lisoń – Prezes Zarządu, 
2. Krzysztof Sapiński – Wiceprezes Zarządu. 

 
Zmiany w składzie Rady Nadzorczej 
Z dniem 9 sierpnia 2007 r. odwołano z funkcji członka Rady Nadzorczej Panią Katarzynę Mertę. Po 
zmianie skład Rady Nadzorczej przedstawia się następująco: 

1. Urszula Dzierżoń  – Przewodnicząca, 
2. Zbigniew Grabara – Wiceprzewodniczący, 
3. Jan Czaja – Sekretarz, 

 
2.  Stalexport Autostrada Dolnośląska S.A.  
 
Zmiany w składzie Rady Nadzorczej 
Z dniem 5 października 2007 r. odwołano ze składu Rady Nadzorczej przedstawicieli STALEXPORT 
AUTOSTRADY S.A. tj: Panią Annę Górską-Ucinyk, Pana Bronisława Groborza i Pana Stanisława 
Kajzera powołując w to miejsce Panów: Mieczysława Skołożyńskiego, Riccardo Starace, Emila Wąsacza. 
 
W wyniku zmiany skład Rady Nadzorczej przedstawia się następująco: 

1. Barbara Kępińska, 
2. Mieczysław Skołożyński, 
3. Riccardo Starace, 
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4. Rafał Sulik, 
5. Emil Wąsacz. 

 
3.  Stalexport Centrostal Lublin S.A.  
 
Zmiany w składzie Rady Nadzorczej 
Z dniem 18 października 2007 r. odwołano ze składu Rady Nadzorczej Panią Katarzynę Bijak powołując 
w jej miejsce jako przedstawiciela STALEXPORT S.A. Pana Bogdana Majchrowicza. Po zmianie skład 
Rady Nadzorczej przedstawia się następująco: 
Canowiecki Zbigniew – wiceprzewodniczący, 
Marek Bury  
i Bogdan Majchrowicz. 
 
W pozostałych spółkach zależnych nie nastąpiły zmiany w składzie osób zarządzających i nadzorujących. 
 
 
5.2. Wynagrodzenia osób zarządzających i nadzorujących STALEXPORT AUTOSTRADY S.A.  
 
Zasady wynagradzania członków Zarządu zgodnie ze Statutem Spółki określa Rada Nadzorcza.  
Łączne wynagrodzenie z tytułu umów o pracę osób zarządzających Spółką, tj. Zarządu i Prokurentów za I 
półrocze 2007 roku wyniosło: 1.214.303,42 zł, w tym: 
 

Lp. Imię i Nazwisko Funkcja w Spółce 

Kwota 
wynagrodzeń z 
umowy o pracę 
w Spółce (w zł) 

Premie i nagrody w 
Spółce  

Wynagrodzenia z 
tytułu pełnienia 

funkcji w Radach 
Nadzorczych 

jednostek 
podporządkowanych 

RAZEM 
(w zł) 

1 Emil Wąsacz Prezes Zarządu, 
Dyrektor Generalny 373.633,60 - - 373.633,60 

2 Mieczysław 
Skołożyński 

Wiceprezes 
Zarządu, Dyrektor 
Finansowy 

317.888,67 
 
- 
 

18.874,94 336.763,61 

3 Urszula Dzierżoń Członek Zarządu, 
Dyrektor Handlowy 259.446,24 - 23.512,24 282.958,48 

4 Marek Bury Prokurent 72.561,60 - 16.794,46 89.356,06 

5 
Małgorzata 
Michalunio-
Kępys 

Prokurent 83.926,45 16.000,00 - 99.926,45 

6 Barbara Boś Prokurent 90.846,86 - - 90.846.86 
X RAZEM x 1.198.303,42 16.000,00 59.181,64 1.273485,06 

 
Natomiast łączne wynagrodzenie osób zarządzających Spółki z tytułu zasiadania w radach nadzorczych 
spółek zależnych za I półrocze 2007 roku wyniosło 59.181,64zł. 
 
Zasady wynagradzania członków Rady Nadzorczej zgodnie ze Statutem Spółki określa Walne 
Zgromadzenie Akcjonariuszy.  
 
Łączne wynagrodzenie członków Rady Nadzorczej w I połowie 2007 roku wyniosło 82.140,30 zł, w tym: 
 

Lp. Imię i Nazwisko Funkcja w Radzie Nadzorczej STALEXPORT 
AUTOSTRADY S.A. 

Wynagrodzenie  
w I półroczu 2007 r. 

(w zł) 

1. Galliano Di Marco Członek (od 08.09.2006 r.),  
Przewodniczący (od 15.09.2006 r.) 

nie pobiera 
wynagrodzenia 

2. Bogusław Leśnodorski Członek (od 08.09.2006 r.),  
Wiceprzewodniczący (od 15.09.2006 r.) 

21.542,54 
 

3. Jerzy Sroka Członek (od 08.09.2006 r.),  
Sekretarz (od 15.09.2006 r.) 

15.849,76 
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4. Dario V. Cipriani Członek (od 08.09.2006 r.) 11.849,76 
5. Katarzyna Galus Członek (od 24.05.2006 r.) 11.849,76 

6. Christopher Melnyk Członek (od 08.09.2006 r.) nie pobiera 
wynagrodzenia 

7. Giuseppe Palma Członek (od 08.09.2006 r.) nie pobiera 
wynagrodzenia 

8. Konrad Tchórzewski Członek (od 14.02.2007 r.) 8.887,32 

9. Mateusz Van Wollen Członek (od 28.06.2007 r.) nie pobierał 
wynagrodzenia  

10. Jeffery Grady Członek (od 27.12.2006 do 14.02.2007 r.) nie pobierał 
wynagrodzenia 

11. Alexander Neuber Członek (od 27.12.2006 do 28.06.2007 r.) 12.161,16 

x RAZEM x 82.140,30 

 
5.3. Należności z tytułu niespłaconych pożyczek, informacje o udzielonych pożyczkach, zaliczkach, 

gwarancjach, poręczeniach osobom zarządzającym 
 
Nie ma należności z tytułu niespłaconych pożyczek przez osoby zarządzające. Spółka nie udzieliła 
pożyczek, zaliczek, gwarancji, poręczeń osobom zarządzającym. 
 
5.4. Akcje Spółki oraz akcje lub udziały w jednostkach powiązanych Spółki będących w posiadaniu 

osób zarządzających i nadzorujących Grupę Kapitałową -dla każdej osoby oddzielnie 
 
Zgodnie ze złożonymi oświadczeniami liczba i wartość nominalna akcji STALEXPORT AUTOSTRADY 
 S.A., będących w posiadaniu osób zarządzających i nadzorujących według stanu na 31.06.2007 r. 
przedstawiała się następująco: 
 

Imię i nazwisko Liczba akcji Wartość nominalna (w zł) 
 1. Emil Wąsacz 59.000 118.000 
 2. Urszula Dzierżoń  23.430 46.860 
 3. Dario V.Cipriani  10 20  
 4. Mateusz Van Wollen 10 20 
 5. Tomasz Niemczyński 30 60 
 6. Katarzyna Bijak 2000 4.000 
 7. Stanisław Kajzer 10 20 
 8. Anna Górska-Ucinyk 50 100 
 9. Zbigniew Grabara 928 1.856 
10. Jan Czaja 1 2 

 
Osoby zarządzające i nadzorujące STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. nie posiadają akcji i udziałów 
podmiotów powiązanych. 
 
5.5. Wykaz akcjonariuszy  posiadających co najmniej 5% w ogólnej liczbie głosów 
 
W dniu 26 czerwca 2007 r. nastąpiło zarejestrowanie przez Sąd Rejonowy w Katowicach podwyższenia 
kapitału o akcje serii G. Po podwyższeniu akcjonariat przedstawiał się następująco: 
 

Nazwa podmiotu 

Liczba 
posiadanych 

akcji zwykłych 
na okaziciela  

Udział w 
kapitale 

zakładowym 
(%) 

Liczba głosów na 
Walnym 

Zgromadzeniu 
Akcjonariuszy 

Udział w 
ogólnej liczbie 

głosów na 
Walnym 

Zgromadzeniu 
Akcjonariuszy 

(%) 
ATLANTIA S.p.A.  
z siedzibą w Rzymie 123.659.378 50,01 % 123.659.378 50,01 

Narodowy Fundusz 
Ochrony Środowiska i 14.077.530 5,69 % 14.077.530 5,69 % 
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Nazwa podmiotu 

Liczba 
posiadanych 

akcji zwykłych 
na okaziciela  

Udział w 
kapitale 

zakładowym 
(%) 

Liczba głosów na 
Walnym 

Zgromadzeniu 
Akcjonariuszy 

Udział w 
ogólnej liczbie 

głosów na 
Walnym 

Zgromadzeniu 
Akcjonariuszy 

(%) 
Gospodarki Wodnej S.A.  
z siedzibą w Warszawie 

 
6 sierpnia 2007 r. Atlantia S.p.A. zrealizowała transakcję nabycia 15.399.804 akcji STALEXPORT 
AUTOSTRADY S.A. Transakcja była wynikiem zapisów dokonanych w wezwaniu do zapisywania się na 
sprzedaż akcji Spółki STALEXPORT AUTOSTRADY S.A.  
 

Nazwa podmiotu 

Liczba 
posiadanych 

akcji zwykłych 
na okaziciela  

Udział w 
kapitale 

zakładowym 
(%) 

Liczba głosów na 
Walnym 

Zgromadzeniu 
Akcjonariuszy 

Udział w 
ogólnej liczbie 

głosów na 
Walnym 

Zgromadzeniu 
Akcjonariuszy 

(%) 
ATLANTIA S.p.A.  
z siedzibą w Rzymie 139.059.182 56,24 % 139.059.182 56,24 % 

Pozostali Akcjonariusze 108.202.841 43,76 % 108.202.841 43,76 % 
 
 
5.6. Informacja o zmianach w powiązaniach organizacyjnych lub kapitałowych Spółki z innymi 

podmiotami oraz określenie jej głównych inwestycji krajowych i zagranicznych oraz opis 
metod ich finansowania 

 
 
1. W dniu 14 lutego 2007 r. NWZA uchwaliło podwyższenie kapitału zakładowego w drodze emisji 

89,5 mln akcji serii G, w cenie emisyjnej 2,2458 zł za akcję, skierowanej do inwestorów 
kwalifikowanych.  

 
2. W dniach od 16 do 23 marca 2007 r. przyjmowane były zapisy na akcje serii G  

 
3. W dniu 26 marca 2007 r. Zarząd przydzielił wszystkie akcje serii G spółce ATLANTIA S.p.A. - po 

ich opłaceniu w całości kwotą ok. 201 mln zł.  
 
4. W dniu 23 marca 2007 r. Sąd Rejonowy w Katowicach wydał postanowienie o wpisie do Krajowego 

Rejestru Sądowego – rejestru przedsiębiorców, Spółki o nazwie STALEXPORT TRADE S.A. 
Przedmiotem działalności Spółki jest prowadzenie działalności handlowej. Kapitał zakładowy Spółki 
STALEXPORT TRADE S.A wynosi 500.000 zł i dzieli się na 50.000 akcji o wartości nominalnej 10 
zł każda. Wszystkie akcje Spółki zostały objęte przez STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. 

 
5. W dniu 30 marca 2007 r. Zarząd STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. poinformował, że dnia 29 

marca 2007 r. Spółka otrzymała Zawiadomienie Sądu Okręgowego w Katowicach, Wydział VIII 
Gospodarczy, z dnia 19 marca 2007 r., o złożeniu przez Narodowy Fundusz Ochrony Środowiska i 
Gospodarki Wodnej, pozwu przeciwko STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. o uchylenie lub 
stwierdzenie nieważności uchwały nr 2 i 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z 
dnia 14 lutego  2007 r.  

 
6. W dniu 11 maja 2007 r. przed Sądem Okręgowym w Katowicach  (Wydział XIII Gospodarczy) odbyła 

się rozprawa w sprawie z powództwa Narodowego Funduszu Ochrony Środowiska i Gospodarki 
Wodnej w Warszawie (NFOŚiGW) przeciwko STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. w Katowicach o 
stwierdzenie nieważności lub uchylenie Uchwał nr 2 i 3  z dnia 14 lutego 2007 r. Nadzwyczajnego 
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spółki STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. W związku ze 
zgłoszeniem się do udziału w ww. sprawie akcjonariusza Spółki, tj. spółki ATLANTIA S.p.A. w 
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charakterze interwenienta ubocznego i sprzeciwem zgłoszonym przez powoda – NFOŚiGW Sąd 
odroczył termin rozprawy do czasu uprawomocnienia się jego postanowienia oddalającego ten 
sprzeciw.  

 
7. W dniu 17 maja 2007 r. Sąd Rejonowy w Katowicach (Wydział VIII Gospodarczy) zawiesił 

postępowanie w sprawie rejestracji podwyższenia kapitału do czasu prawomocnego orzeczenia Sądu 
Okręgowego w sprawie wniesionej przez NFOŚiGW a dotyczącej orzeczenia o stwierdzenie 
nieważności lub uchylenie Uchwał nr 2 i 3 z dnia 14 lutego 2007r. Nadzwyczajnego Walnego 
Zgromadzenia Akcjonariuszy Spółki STALEXPORT AUTOSTRADY S.A.  

 
8. W dniu 31 maja 2007 r. przed Sądem Okręgowym w Katowicach odbyła się rozprawa w sprawie z 

powództwa NFOŚiGW przeciwko STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. o stwierdzenie nieważności 
lub uchylenie uchwał nr 2 i nr 3 z dnia 14 lutego 2007 r. Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia 
Akcjonariuszy Spółki STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. Sąd Okręgowy w Katowicach na wniosek 
NFOŚiGW, do którego przychylił się STALEXPORT AUTOSTRADY S.A., postanowił o odroczeniu 
rozprawy do dnia 6 czerwca 2007 r. Pełnomocnik NFOŚiGW wniosek o odroczenie uzasadnił faktem, 
iż strony prowadzą negocjacje zmierzające do zawarcia ugody w sprawie i cofnięcia pozwu.  

 
9. W dniu 31 maja 2007 r. zawarta została pomiędzy STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. Złomrex 

S.A. oraz  Stalexport S.A. (poprzednio STALEXPORT TRADE S.A.) umowa inwestycyjna (umowa 
przedwstępna sprzedaży)  dotycząca:  

• zbycia przez STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. wszystkich posiadanych akcji Stalexport 
Trade S.A. na rzecz spółki Złomrex S.A. lub innego kupującego, którym może być spółka 
zależna od Złomrex S.A. po cenie odpowiadającej wartości kapitału opłaconego, tj. na dzień 
31 maja 2007 r. 125.000 zł (nie więcej niż 500.000 zł) oraz, 

• zbycia przez STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. zorganizowanej części przedsiębiorstwa 
(ZCP), obejmującą należące do STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. aktywa i pasywa 
związane przede wszystkim z handlem i produkcją wyrobów stalowych, do Stalexport Trade 
S.A. (obecnie Stalexport S.A.) Złomrex S.A. zaoferował za ZCP cenę referencyjną w 
kwocie 122.500.000,00 złotych skalkulowaną na podstawie bilansu skonsolidowanego ZCP 
na dzień 30 września 2006 r. Cena sprzedaży ZCP będzie wyliczona na dzień transakcji w 
oparciu o formułę cenową zaakceptowaną przez strony, a następnie zweryfikowana przez 
niezależnego rzeczoznawcę, firmę Ernst & Young.  

 
Zamknięcie Transakcji nastąpi po ziszczeniu się wszystkich warunków zawieszających. Warunki te 
powinny zostać spełnione tak, by zamknięcie transakcji nastąpiło nie później niż do dnia 1 października  
2007 r. 
 
10. W dniu 6 czerwca  2007 r.  w Sądzie Okręgowym w Katowicach odbyła się rozprawa w sprawie z 
powództwa NFOŚiGW przeciwko STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. o stwierdzenie nieważności lub 
uchylenie uchwał nr 2 i nr 3 z dnia 14 lutego 2007 r. Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia 
Akcjonariuszy Spółki STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. Na ww. rozprawie pełnomocnik powoda 
(NFOŚiGW) złożył pismo procesowe o cofnięciu pozwu wraz ze zrzeczeniem się roszczenia. Tym samym 
Sąd Okręgowy postanowił o umorzeniu postępowania na podstawie Art. 355 par. 1 Kodeksu Cywilnego.  

11. W dniu 25 czerwca 2007 r. Spółka otrzymała Postanowienie Sądu Rejonowego w Katowicach, 
Wydział VIII Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego z dnia 25 czerwca 2007 r. w sprawie 
podwyższenia kapitału Spółki z kwoty 315.524.046 zł do kwoty 494.524.046 zł, tj o kwotę 179.000.000 zł. 
Równocześnie nastąpiło zwiększenie liczby akcji z 157.762.023 akcji do 247.242.023 akcji, tj. o 
89.500.000 akcji zwykłych, na okaziciela o wartości nominalnej 2,00 zł. 
 
12. W dniu 8 sierpnia 2007 r. Spółka otrzymała zawiadomienie od akcjonariusza, tj. od spółki Atlantia 
S.p.A. z siedzibą w Rzymie, że w wyniku rozliczenia w dniu 6 sierpnia 2007 r. transakcji giełdowej, 
będącej wynikiem zapisów dokonanych w wezwaniu do zapisywania się na sprzedaż akcji spółki 
STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. z siedzibą w Katowicach, Atlantia nabyła 15.399.804 akcje 
STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. W wyniku nabycia ww. akcji Atlantia S.p.A. posiada obecnie 
139.059.182 akcje STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. co stanowi 56,24 % udziału w kapitale spółki 
oraz w ogólnej liczbie głosów na WZA STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. Przed ww. transakcją spółka 
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Atlantia S.p.A. posiadała 123.659.378 akcji STALEXPORT AUTOSTRADY S.A., co stanowiło 50,01 % 
kapitału akcyjnego spółki, i odpowiadało 50,01% ogólnej liczby głosów na WZA. 

13. W dniu 21 sierpnia 2007 r.  Zarząd STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. poinformował, że została 
podpisana ugoda z Walcownią Rur Silesia S.A. z siedzibą w Siemianowicach Śląskich. Przedmiotem 
ugody jest określenie zasad i zakresu odpowiedzialności STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. z tytułu 
poręczenia wekslowego za weksle wystawione przez Walcownię Rur Jedność Sp. z o.o. z siedzibą w 
Siemianowicach Śląskich do dyspozycji Skarbu Państwa. Przedmiotowe weksle stanowią zabezpieczenie 
poręczenia udzielonego przez Skarb Państwa dot. Kredytu Podstawowego Złotowego i Kredytu 
Podstawowego Dewizowego zaciągniętych w dniu 6 października 1997 roku przez Walcownię Rur 
Jedność Sp. z o.o. z siedzibą w Siemianowicach Śląskich na podstawie umów nr KZ/02/96/KK/05a, oraz 
KD/91/96/KK/05a. Kredytodawcą we wskazanych umowach była grupa dziewięciu banków komercyjnych 
działających jako konsorcjum bankowe  na podstawie umowy KK/05a/96/KD/KZ z dnia 6 października 
1996 roku. 

Ugoda określa również zasady zbywania udziałów posiadanych przez STALEXPORT AUTOSTRADY 
S.A. w Walcowni Rur Jedność Sp. z o.o. oraz zasady zbycia wierzytelności przysługujących 
STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. a obciążających Walcownię Rur Jedność Sp. z o.o.  

Zawarta ugoda stanowi fragment zestawu porozumień, których planowane zawarcie związane jest z 
restrukturyzacją Walcowni Rur Jedność Sp. z o.o. z siedzibą w Siemianowicach Śląskich.  

Główni uczestnicy procesu restrukturyzacji Walcowni Rur Jedność Sp. z o.o. z siedzibą w Siemianowicach 
Śląskich tj.: Skarb Państwa, Banki Konsorcjalne, Towarzystwo Finansowe Silesia Sp. z o.o. z siedzibą w 
Katowicach oraz STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. z siedzibą w Katowicach prowadzą długotrwałe 
negocjacje zmierzające do określenia całościowej formuły dokończenia projektu inwestycyjnego Walcowni 
Rur Jedność Sp. z o.o. z siedzibą w Siemianowicach Śląskich oraz rozpoczęcia działalności produkcyjnej 
przez tę Spółkę. Zawarta ugoda ma charakter warunkowy i jej skuteczność zależy od spełnienia szeregu 
opisanych szczegółowo w umowie warunków zawieszających i rozwiązujących.  

Ugoda określa górną granicę odpowiedzialności STALEXPORT AUTOSTRADY S.A., która wynosi 
48.000.000 zł jako poręczyciela wekslowego za weksle złożone przez Walcownię Rur Jedność Sp. z o.o. z 
siedzibą w Siemianowicach Śląskich do dyspozycji Skarbu Państwa na zabezpieczenie poręczenia przez 
Skarb Państwa Kredytu Podstawowego Złotowego i Kredytu Podstawowego Dewizowego zaciągniętego 
przez Walcownię Rur Jedność Sp. z o.o. z siedzibą w Siemianowicach Śląskich od Banków 
Konsorcjalnych.  

Ugoda określa również zasady zbywania 1600 udziałów posiadanych przez STALEXPORT 
AUTOSTRADY S.A. w Walcowni Rur Jedność Sp. z o.o. za kwotę 100.000 zł. oraz zasady sprzedaży 
wierzytelności przysługujących, lub też tych, które będą przysługiwać STALEXPORT AUTOSTRADY 
S.A. w stosunku do Walcowni Rur Jedność Sp. z o.o. o wartości nominalnej 46.250.000 zł oraz 
48.000.000 zł za łączną cenę 4.900.000 zł. 

Uczestnicy procesu restrukturyzacji, wymienieni powyżej planują, iż zawartej ugodzie towarzyszyć będzie 
zawarcie kolejnych porozumień pomiędzy Walcownią Rur Silesia S.A. a Skarbem Państwa oraz pomiędzy 
Walcownią Rur Silesia S.A. a Bankami Konsorcjalnymi.  

Realizacja warunków zawieszających w każdej z indywidualnych umów będzie podstawą do skutecznego 
zamknięcia procesu restrukturyzacji Walcowni Rur Silesia S.A. Do podstawowych warunków 
zawieszających w obrębie Ugody  zaliczamy:  

• nabycie przez WRS od Skarbu Państwa praw z wszystkich „Weksli” (lub wejście przez WRS w 
ich posiadanie w jakikolwiek sposób) bez względu czy będą to weksle In blanco, czy weksle 
uzupełnione przez Skarb Państwa („Warunek Zwieszający 2”),  

• zapłata przez STALEXPORT AUTOSTRADY S.A.  na rzecz WRS „Kwoty Ugody Stalexport” 
(jeden z „Warunków Zawieszających 3”). 
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Pozostałe istotne warunki zawieszające realizację procesu restrukturyzacji WRJ Sp. z o.o. występują w 
umowach zawartych pomiędzy WRS S.A. a Konsorcjum Banków oraz WRS S.A. a  Skarbem Państwa.  

Konstrukcja w/w porozumień zakłada współdziałanie wszystkich uczestników w taki sposób, że wszystkie 
zawarte już porozumienia i te, które winne zostać zawarte w przyszłości są wzajemnie powiązane i efekt 
restrukturyzacyjny może zajść tylko w sytuacji ich łącznego wykonania przez wszystkich partnerów 
porozumień. Ugoda przewiduje karę umowną dla Walcowni Rur Silesia S.A. w wysokości 3.500.000 zł. w 
przypadku sprzedania lub rozporządzenia przez Walcownię Rur Silesia S.A. sprzedawanymi 
wierzytelnościami STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. z naruszeniem postanowień ugody oraz karę 
umowną w kwocie 110.000 zł. w przypadku sprzedania lub rozporządzenia przez Walcownię Rur Silesia 
S.A. sprzedawanymi udziałami z naruszeniem postanowień ugody. 

14. W dniu 12 września 2007 r. Zarząd poinformował, że otrzymał Postanowienie Sądu Rejonowego w 
Katowicach Wydział VIII Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego z dnia 30 sierpnia 2007 r. na mocy 
których: 

• Wykreślono nazwę Spółki Stalexport Spółka Akcyjna i wpisano STALEXPORT 
AUTOSTRADY Spółka Akcyjna. 

• Wykreślono nazwę Spółki Stalexport Trade Spółka Akcyjna (Spółka zależna 100%) 
 i wpisano STALEXPORT Spółka Akcyjna. 

Przedmiotowe postanowienia są wynikiem wcześniej podjętych uchwał Walnych Zgromadzeń 
Akcjonariuszy i stanowią element procesu restrukturyzacji w ramach którego następuje rozdzielenie 
działalności Spółki na działalność autostradową (STALEXPORT AUTOSTRADY S.A.) i działalność 
handlową, którą prowadziła będzie nowa Spółka STALEXPORT S.A. 
 
15. W dniu 19 września 2007 r. Zarząd poinformował o otrzymaniu Postanowienia Sądu Rejonowego w 
Olsztynie, informującego o wykreśleniu z Krajowego Rejestru Sądowego Spółki STALEXPORT-ZAPTOR 
S.A. w likwidacji z siedziba w Olsztynie. Postanowienie uprawomocniło się z dniem 11 sierpnia 2007 r.  
 
16. W dniu 27 września 2007 r. Zarząd Stalexport Autostrady S.A. informuje, że. otrzymał informację, o 
wyrażeniu zgody przez Zarząd Spółki STALEXPORT S.A., na zbycie przez Stalexport Autostardy S.A. 
50.000 akcji Spółki STALEXPORT S.A. o łącznej wartości 500.000 zł. (100% udziału w kapitale 
zakładowym i w głosach na WZA), na rzecz Spółki ZŁOMREX S.A. z siedzibą w Poraju – na warunkach 
określonych Umową Inwestycyjną zawartą pomiędzy Spółkami: STALEXPORT S.A. i ZŁOMREX S.A. 
dnia 31 maja 2007 r. 
 
17. W dniu 28 września 2007r pani Urszula Dzierżoń, Członek Zarządu Spółki Stalexport Autostrady 
S.A. (poprzednio STALEXPORT S.A.) złożyła rezygnację z pełnionej funkcji ze skutkiem od dnia 29 
września 2007 r. Obecnie pani Urszula Dzierżoń pełni funkcję prezesa Zarządu Spółki STALEXPORT 
S.A. (poprzednio STALEXPORT TRADE S.A.)  
 
18. W dniu 28 września 2007 r. Zarząd Spółki STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. poinformował, iż 
otrzymał informację od Pana Galliano Di Marco o rezygnacji z pracy w Spółce Atlantia S.p.A . 
Równocześnie złożył rezygnację, ze skutkiem od dnia 28 września 2007 r. z pełnienia funkcji 
Przewodniczącego Rady Nadzorczej Spółki STALEXPORT AUTOSTRADY S.A.  
 
19. Dnia 1 października 2007 r., nastąpiło spełnienie kolejnych warunków zawieszających Umowy 
Inwestycyjnej 

1. ZŁOMREX S.A. poinformował o otrzymaniu zgody Prezesa UOKiK na dokonanie koncentracji, tym 
samym spełnił się warunek „i” Umowy Inwestycyjnej.  

2. Zostały podpisane:  

• Umowa z Rzeczoznawcą tj., pomiędzy Stalexport Autostrady S.A., STALEXPORT S.A., 
ZŁOMREX S.A. i firmą Ernst & Young, tym samym spełnił się warunek „c” Umowy 
Inwestycyjnej. Umowa z Rzeczoznawcą określa sposób i zasady weryfikacji ceny sprzedaży za 
sprzedaż Zorganizowanej Części Przedsiębiorstwa (ZCP).  
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• Została zawarta Umowa Rachunku Powierniczego (rachunku bankowego typu escrow) tym 
samym spełniło się warunek „k” Umowy inwestycyjnej. Właścicielem rachunku escrow będzie 
Spółka STALEXPORT S.A. Zasilenie rachunku nastąpi przez ZŁOMREX S.A. w wysokości 100 
mln zł tytułem objęcia akcji w podwyższonym kapitale STALEXPORT S.A. 

3. Zostały dołączone do Umowy Inwestycyjnej oświadczenia i zapewnienia Stalexport Autostrady S.A., 
wraz z załącznikami, tym samym spełnił się warunek „b” Umowy Inwestycyjnej 

4. Został podpisany Aneks do Umowy Inwestycyjnej z dnia 31 maja 2007 r., w którym strony Umowy 
Inwestycyjnej (Stalexport Autostrady S.A., STALEXPORT S.A. i ZŁOMREX S.A.), uchyliły 
następujące warunki zawieszające transakcji: 

• podpisanie Umowy z Rzeczoznawcą Dodatkowym, 

• wpłata przez ZŁOMREX S.A. kwoty równej cenie referencyjnej na rachunek powierniczy przed 
dniem 1 października 2007 r.  

20. W dniu 1 października 2007 r. w ramach realizacji postanowień Umowy Inwestycyjnej Stalexport 
Autostrady S.A. dokonał bezwarunkowej sprzedaży akcji STALEXPORT S.A. na rzecz ZŁOMREX S.A.  
Transakcja dotyczyła 50.000 akcji Spółki o wartości nominalnej 10 zł każda, co stanowiło 100% kapitału 
zakładowego Spółki. Cena za wszystkie akcje wyniosła 500.000 zł i została wpłacona w dniu podpisania 
umowy. Po dokonaniu transakcji Stalexport Autostrady S.A. nie posiada akcji ww. Spółki.  
Stalexport Autostrady S.A. miał prawo do zwrotnego zakupu akcji Stalexport S.A. do 15 października 
2007 r., jeżeli w terminie do 8 października 2007 r. ZŁOMREX S.A. nie wpłaci lub nie spowoduje 
wpłacenia na rachunek powierniczy kwoty 100 mln zł tytułem opłacenia 100.000 akcji STALEXPORT 
S.A., które obejmie w ramach podwyższenia kapitału w STALEXPORT S.A., po cenie emisyjnej równej 
1.000 zł za jedną akcję. Do czasu wpłacenia ww. kwoty na rachunek powierniczy odcinek zbiorowy akcji 
STALEXPORT S.A., opiewający na 50.000 akcji wydany ZŁOMREX S.A. został złożony do depozytu 
notarialnego.  
 
21. W dniu 1 października 2007 r. w ramach realizacji postanowień Umowy Inwestycyjnej dokonał 
bezwarunkowej sprzedaży Zorganizowanej Części Przedsiębiorstwa (ZCP) na rzecz STALEXPORT S.A. 
Przewidywana cena sprzedaży została określona na 125 mln zł i będzie ona zweryfikowana przez 
Rzeczoznawcę na warunkach określonych na warunkach Umowy Inwestycyjnej z dnia 31 maja 2007 r. i 
Aneksu do niej z 1 października 2007 r. Zorganizowana Część Przedsiębiorstwa będąca przedmiotem 
sprzedaży obejmuje aktywa, pasywa i zobowiązania pozabilansowe związane z handlem i produkcją 
wyrobów stalowych oraz produkcją zbrojeń prefabrykowanych, stanowiąca zakład samodzielnie 
sporządzający bilans w rozumieniu ustawy o podatku od towarów i usług, w tym w szczególności: 
 
a) następujące nieruchomości należące do STALEXPORT SA:  

• w Katowicach-Panewnikach, ul. Owsiana 60A, 
• w Chorzowie, ul. Metalowców 13,  
• w Gnieźnie, ul. Surowieckiego 9A,  
• w Gostyniu, ul. Graniczna 16A,  
• w Pile, ul. Przemysłowa 9,  
• w Krzyżu Wielkopolskim, ul. Portowa 4, 
• w Kostrzynie n/Odrą ul. Prosta 18, 
• w Bełchatowie gm. Kleszczów,  
• w Białymstoku, ul. Plażowa 37,  
• w Częstochowie, ul. Bór 166,  
• w Warszawie-Ursusie, ul. Gierdziejowskiego 3.  

 
b) należące do STALEXPORT S.A. akcje i udziały w niżej wymienionych spółkach:  

• STALEXPORT SERWIS CENTRUM S.A. w Katowicach,  
• STALEXPORT CENTROSTAL S.A. w Lublinie, 
• STALEXPORT SERWIS CENTRUM BEŁCHATÓW S.A. w Rogowcu, 
• STALEXPORT METALZBYT Sp. z o.o. w Białymstoku.  
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c) inne aktywa (w tym ruchomości i prawa) i pasywa oraz zobowiązania pozabilansowe, według zasad 
określonych w Umowie inwestycyjnej. 
 
Powyższa transakcja oraz sprzedaż akcji STALEXPORT S.A. na rzecz ZŁOMREX S.A. to końcowy etap 
realizacji strategii wychodzenia z działalności stalowej i skoncentrowania się na biznesie autostradowym.  
 

22. W dniu do 8 października 2007 r. na rachunek powierniczy typu Escrow została wpłacona kwota 
100 mln zł tytułem opłacenia 100.000 akcji STALEXPORT S.A., które objął CENTROSTAL S.A. w 
Gdańsku w ramach podwyższenia kapitału w STALEXPORT S.A.  

 
 
 

6.  PERSPEKTYWY ROZWOJU ORAZ OPIS PODSTAWOWYCH RYZYK I ZAGROŻEŃ, 
CHARAKTERYSTYKA ZEWNĘTRZNYCH I WEWNĘTRZNYCH CZYNNIKÓW 
ISTOTNYCH DLA ROZWOJU STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. i GRUPY 
KAPITAŁOWEJ 

 
6.1. Perspektywy rozwoju 
 
Pozyskanie przez STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. inwestora strategicznego w postaci Atlantii 
S.p.A. zapewniło dostęp zarówno do kapitału oraz know-how niezbędnych do rozwoju działalności 
autostradowej, umożliwiając kontynuację dotychczasowych projektów oraz udział w nowych 
przedsięwzięciach. 
STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. poprzez swoją spółkę zależną STALEXPORT AUTOSTRADA 
DOLNOŚLĄSKA SA bierze obecnie udział (w ramach konsorcjum) w następujących postępowaniach 
przetargowych ogłoszonych przez Ministra Transportu RP: 

• Budowę i utrzymanie autostrady płatnej A2 na odcinku Stryków(Łodź)-Konotopa(Warszawa) 
– 95km 

• Przystosowanie autostrady A2 do poboru opłat na odcinku Konin-Stryków(Łódź) – 103km 
• Przystosowanie autostrady A4 do poboru opłat na odcinku Wrocław-Sośnica(Gliwice) – 

162km 
 
We wszystkich powyższych przetargach konsorcja z udziałem Spółki pomyślnie przeszły fazę 
prekwalifikacji. 
 
W dniu 10 sierpnia 2007 roku konsorcjum z udziałem Spółki zostało zaproszone do złożenia oferty 
wiążącej w pierwszym z wymienionych przetargów w terminie do 10 grudnia 2007 roku. 
 
W zakresie przetargu na dostosowanie autostrady A4 na odcinku Wrocław-Sośnica do standardów 
autostrady płatnej konsorcjum z udziałem Spółka zależnej Stalexport Autostrada Dolnośląska SA 
otrzymało w dniu 24 października 2007 zaproszenia do złożenia oferty wiążącej do dnia 28 grudnia 2007. 
Planowany termin rozstrzygnięcia przetargu to styczeń-marzec 2008. 
W zakresie przetargu na dostosowanie autostrady A2 na odcinku Konin-Stryków do standardów 
autostrady płatnej konsorcjum z udziałem Spółka zależnej Stalexport Autostrada Dolnośląska SA nadal 
oczekuje na zaproszenie ze strony GDDKiA, które według obecnie posiadanych przez Spółkę informacji 
skierowane zostanie w listopadzie 2007 z terminem składania ofert wiążących na styczeń 2008. 
 
W zakresie rynku krajowego Spółka zamierza koncentrować się na przetargach na budowę autostrad 
płatnych w systemie BOT (w charakterze inwestora i zarządcy) oraz utrzymanie, eksploatację i pobór 
opłat (w charakterze operatora). 
 
Spółka we współpracy ze swoim inwestorem strategicznym planuje również udział w przetargach w 
sektorze autostradowym w krajach ościennych, m.in. na Słowacji. 
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6.2. Opis podstawowych ryzyk i zagrożeń oraz charakterystyka zewnętrznych i wewnętrznych 
czynników istotnych dla rozwoju Spółki, przeciwdziałania tym ryzykom.   

 
Podstawowym czynnikiem ryzyka w działalności autostradowej Spółki jest niestabilność polityki Państwa 
w zakresie budowy i zarządzania autostradami w Polsce, w tym pomysły zwiększenia roli Państwa w 
budowie i zarządzaniu/utrzymaniu autostrad kosztem sektora prywatnego. 
 
Innym czynnikiem ryzyka związanym ze stroną rządową jest ograniczona wydolność administracji 
państwowej odpowiedzialnej za prowadzenie postępowań przetargowych w sferze projektów 
autostradowych prowadząca do częstego przedłużania tychże postępowań lub też konieczności anulowania 
i ponownego otwierania w wyniku błędów proceduralnych. 
 
Spółka stara się minimalizować powyższe zagrożenia w sposób bezpośredni poprzez promowanie udziału 
sektora prywatnego w rozwoju i utrzymaniu sieci autostrad, jak również w sposób pośredni poprzez 
oferowanie szerokiego zakresu usług wobec sektora (jako inwestor, zarządca, operator, dostawca 
kompletnych rozwiązań w zakresie systemów poboru opłat) oraz poszukiwanie możliwości realizacji 
projektów autostradowych na rynkach ościennych.  
 
Spółka wraz ze swoim inwestorem strategicznym Atlantia S.p.A. prowadzi działania mające promować 
najlepsze praktyki w zakresie współpracy sektora państwowego i prywatnego w rozwoju projektów 
infrastrukturalnych. 
Kolejnym czynnikiem ryzyka w działalności autostradowej Spółki jest niestabilność i wzrost cen w 
sektorze budownictwa drogowego mogąca mieć negatywny wpływ na rentowność obecnych projektów 
(koszty remontów) oraz przyszłych projektów (koszty budowy) autostradowych realizowanych przez spółki 
Grupy Kapitałowej STALEXPORT AUTOSTRADY. Spółka stara się ograniczać powyższe ryzyko m.in. 
poprzez poszukiwanie wykonawców spoza rynku krajowego m.in. przy wsparciu spółek wykonawczych z 
Grupy Atlantia S.p.A. (inwestora strategicznego Spółki). 
 
 
 
7. PODSUMOWANIE  
 

 
Analizując aktualną sytuację STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. i Grupy Kapitałowej należy 
stwierdzić, że podwyższenie kapitału zakładowego w drodze emisji akcji serii G i objęcie ich przez 
ATLANTIA S.p.A. - po prawomocnej rejestracji podwyższenia kapitału kończy najtrudniejszej w historii 
Spółki i Grupy Kapitałowej okres restrukturyzacji. 

 
W efekcie podwyższenia kapitału oraz sprzedaży części stalowej wraz z przeprowadzoną zmianą nazwy 
na: STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. - spółka stała się firmą działającą wyłącznie w branży 
autostradowej posiadając dla swojej działalności bardzo solidne podstawy finansowe, które nie tylko 
zapewniają wywiązanie się ze wszystkich zobowiązań układowych, ale stanowią również realne 
możliwości rozwoju. 

 
 
 
 
 
 
 
 

 Wiceprezes Zarządu      
Dyrektor Finansowy    

 
 
 

         /Mieczysław Skołożyński/    
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Katowice, październik 2007 r. 
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8. ZAŁĄCZNIKI 
 
Zgodnie z Rozporządzeniem Ministra Finansów z dnia 19 października 2005 r. w sprawie informacji 
bieżących i okresowych przekazywanych przez emitenta papierów wartościowych raport półroczny 
zawiera: 
 
8.1. Oświadczenie Zarządu, że wedle ich najlepszej wiedzy, półroczne skonsolidowane sprawozdanie 

finansowe i dane porównywalne sporządzone zostały zgodnie z obowiązującymi zasadami 
rachunkowości oraz że odzwierciedlają w sposób prawdziwy, rzetelny i jasny sytuację 
majątkowa i finansową Grupy Kapitałowej oraz jej wynik finansowy, oraz że sprawozdanie 
zarządu zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiągnięć oraz sytuacji Spółki i Grupy 
Kapitałowej, w tym opis podstawowych ryzyk. 

 
 
 
 
 

Oświadczenie 
 
 
 
 
 
Niniejszym  oświadczamy, że wedle naszej najlepszej wiedzy skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 
I półrocze 2007 r. i dane porównywalne sporządzone zostały zgodnie z obowiązującymi zasadami 
rachunkowości oraz że odzwierciedlają w sposób prawdziwy, rzetelny i jasny sytuację majątkową i 
finansową, a także  wynik finansowy  Grupy Kapitałowej STALEXPORT AUTOSTRADY. 

 
Równocześnie oświadczamy, że półroczne sprawozdanie Zarządu zawiera prawdziwy obraz rozwoju i 
osiągnięć oraz sytuacji Spółki i Grupy Kapitałowej, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrożeń. 
 
 
 
 
 

Wiceprezes Zarządu      
 Dyrektor Finansowy   
 

 
 

           /Mieczysław Skołożyński/    
 
 
 
 
 
 

Katowice, październik 2007 r. 
 



 35

8.2. Oświadczenie Zarządu stwierdzające, że podmiot uprawniony do badania półrocznego  
skonsolidowanego sprawozdania finansowego został wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz 
że podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujący badania tego sprawozdania spełniali warunki 
do wyrażenia bezstronnej i niezależnej opinii o badaniu, zgodnie z właściwymi przepisami 
prawa krajowego. 

 
 
 
 
 

 
 
 

Oświadczenie 
 
 
 
 
 
Niniejszym oświadczamy, że Firma KPMG Audyt Sp. z o.o. z siedzibą w Krakowie, uprawniona do 
badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za I półrocze 2007 r. została wybrana zgodnie z 
przepisami prawa, to jest na podstawie z § 18 ust.2 pkt. 11 Statutu STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. 
(poprzednio STALEXPORT S.A.) w Katowicach.  
 
Równocześnie oświadczamy, że ww. podmiot oraz biegli rewidenci dokonujący badania tego 
sprawozdania spełniali warunki do wyrażenia bezstronnej i niezależnej opinii o badaniu, zgodnie z 
właściwymi przepisami prawa polskiego. 
 
 
 
 

Wiceprezes Zarządu      
 Dyrektor Finansowy    
 

 
 

           /Mieczysław Skołożyński/    
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