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Komentarz Zarzadu do skonsolidowanych wynikéw trzeciego
kwartatu 2012

Trzeci kwartat 2012 roku przynidst znaczace pogorszenie w Swiatowym przemysle
hutniczym i europejskim w szczegolnosci. Gtéwni producenci stali zanotowali bardzo
stabe wyniki i w wielu przypadkach decydowali sie na rewizje prognoz finansowych. Takie
okolicznosci rynkowe uderzyly rowniez w Cognor S.A. (Cognor, Spotka, Grupa)
pogarszajac nasze wyniki. W ostatnim kwartale mieliSmy do czynienia z dalszym
ostabieniem popytu we wszystkich obszarach naszej dziatalnosci tacznie z kontynuacjg
spadku cen wyrobow hutniczych. W tym samym czasie ceny ztomow stali pozostawaty na
zaskakujgco wysokim poziomie utrzymujac presje na nasza zyskownos¢. W konsekwencji
zdecydowalismy sie obnizy¢ wykorzystanie naszych zdolnosci produkcyjnych co wptyneto
na zmniejszenie przychodéw ze sprzedazy.

Pomimo tych niezwykle trudnych warunkow Cognor zdotat utrzymac zyski operacyjne
oraz dodatni wynik finansowy netto. W naszym przekonaniu wzglednie dobre zachowanie
naszego biznesu w czasie aktualnego kryzysu w poréwnaniu do roku 2009, ma swoje
korzenie we wtasciwej decyzji podjetej w roku 2011 dotyczacej sprzedazy przez Spotke
jej dziatalnosci dystrybucyjnej i koncentracji w zamian za to na produkcji wyrobdw
hutniczych i obrocie ztomami. Nasza wieksza elastyczno$¢ operacyjna oraz dyscyplina
kosztowa pomogty nam zmniejszy¢ negatywny wptyw aktualnie trwajacej recesji (w wielu
krajach Europejskich) na nasze wyniki finansowe. Oceniajac na podstawie ostatnich
fluktuacji cenowych dotyczacych ztomdéw oraz wyrobdw hutniczych jak rowniez biorac pod
uwage pewne inne wyprzedzajace wskazniki koniunktury rynkowej sadzimy, iz
zakonczony wifasnie kwartat byt by¢ moze najstabszym w biezacym cyklu. Tym niemniej
nasze wczesniejsze oczekiwania co do wynikdéw finansowych catego roku nie sg do
utrzymania na zaktadanym wczesniej poziomie.

1. Sprawozdanie
1. Rachunek zyskow i strat

Przychody Grupy spadty o 90,2 miliondw ztotych i 22,5% za$ zysk brutto ze sprzedazy
obnizyt sie o 26,0 milionéw ztotych i 55,6% w poréwnaniu do trzeciego kwartatu 2011.
Wykonanie EBIT oraz EBITDA réwniez byto stabsze przy spadku odpowiednio na poziomie
90,0% i 70,4%. Rdéznice kursowe miaty negatywny wptyw na naszq dziatalnos¢ wobec
2,4% obnizenia sie $redniego kwartalnego kursu EUR/PLN w poréwnaniu do $redniego
kursu wymiany w kwartale drugim. Jeszcze wiekszy wptyw miato umocnienie kursu
ztotego na nasze koszty finansowe przysparzajac zyskow w kwocie 13,5 miliona ztotych
zwigzanych z wyceng zadtuzenia Grupy: EUR/PLN 4,11 na 30.09.2012 r. i 4,26 na
30.06.2012 r.



KURSY WALUT OBCYCH 30wrz2012 30wrz2011 30 cze 2012

PLN
EUR/PLN 4,11 4,41 4,26
% zmiany w stosunku do 30.09.2011 -6,7%
USD/PLN 3,18 3,26 3,39
% zmiany w stosunku do 30.09.2011 -2,4%
SREDNIE KURSY WALUT OBCYCH Q3 2012 Q2 2012
PLN
EUR/PLN 4,14 4,24
% zmiany w stosunku do Q2 2012 -2,4%
USD/PLN 3,30 3,35
% zmiany w stosunku do Q2 2012 -1,5%

W poprzednim kwartale (Q2 2012) zanotowaliSmy poprawe cen co stusznie zaliczyliSmy
jako efekt czysto sezonowy nie za$ jako wskaznik realnej poprawy na naszym rynku.
Sadzilismy wszakze, ze ta sezonowa poprawa utrzyma sie na trzeci kwartat co
odpowiadatoby zazwyczaj obserwowanej sezonowosci w naszej branzy. Zamiast tego
ostatni kwartat przynidst niespodziewany spadek cen co stanowito jasny symptom
kolejnego etapu kryzysu w hutnictwie ktéry rozpoczat sie w potowie 2011 r. Tym razem
jednak, inaczej niz w poprzednich kwartatach, ztom zareagowat szybko i adekwatnie -
pod koniec trzeciego kwartatu 2012 nastgpity duze spadki cen ztomdw, ktére nawet
przekroczylty nominalnie swoim zakresem wczesniejsze obnizki cen wyrobow finalnych.
Sadzimy zatem, ze zakonczony kwartat mégt by¢ ostatnim okresem pogtebiania sie
kryzysu w obecnym cyklu.

Spadajace ceny wyrobdw hutniczych potaczone ze stabilnymi lub nawet lekko rosngcymi
cenami ztomdw stworzyty presje na nasze marze stad nasza zyskownosc¢ ulegta obnizeniu
w porownaniu do zaréwno poprzedniego kwartatu jak i trzeciego kwartatu roku 2011.
Ponownie ceny produktow wytwarzanych przez hute HSJ ucierpiaty najmocniej co
wigzemy z trudnosciami europejskiego przemystu samochodowego. Ilo$¢ sprzedanych
wyrobow przez HSJ] zmniejszyta sie poréwnujac do poprzedniego kwartatu jak i do
analogicznego okresu roku ubiegtego jednak tempo tego spadku znaczaco wyhamowato.
W podobnej sytuacji znalazty sie produkty huty Ferrostal gdzie odnotowalismy nawet leki
wzrost sprzedazy wyrobow finalnych w poréwnaniu do drugiego kwartatu. Jednak w
zakresie keséw sprzedaz ulegta raptownemu zmniejszeniu w zwigzku z zatamaniem
$wiatowych cen stali w sierpniu biezacego roku. ZdecydowaliSmy zatem obnizy¢
wykorzystanie naszych zdolnosci produkcyjnych i ograniczy¢ nasza aktywnos¢ wytacznie
do krajowego rynku odbiorcow potwyrobdw. Obnizka ilosci sprzedazy dotyczyta rowniez
(cho¢ w znacznie mniejszym zakresie) wyrobow finalnych tacznie jak i ztomdw metali.

CENY JEDNOSTKOWE Q3 2012 % rdr Q3 2011 Q2 2012
PLN / Tona

Ztom stali 1073 5% 1022 1 060
Kesy (FERR) 2049 29, 2016 2142
réznica kes — ztom 976 994 1082

Prety (FERR) 2312 2%, 2262 2412
roznica pret — ztom 1239 1240 1352

Prety (HSJ) 3133 -8% 3423 3302
roznica pret — ztom 2060 2401 2242

Blachy HSJ 5043 -5% 5318 5318
3970 4 296 4 258

réznica blacha — ztom



Stabos¢ zyskow z dziatalnosci operacyjnej w trzecim kwartale 2012 r. zostata czesciowo
pokryta przez zyski na réznicach kursowych. W konsekwencji nie tylko EBIT i EBITDA
Grupy wykazaty pozytywny rezultat ale zanotowaliSmy takze dodatni wynik finansowy
netto.

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT Q3 2012 Q2 2012 Q3 2011
'000 PLN
Przychody ze sprzedazy 311 332 428 763 401 496
Koszt wtasny sprzedazy -290 615 -386 409 -354 823
Zysk brutto na sprzedazy 20 717 42 354 46 673
Pozostate przychody 2 536 2198 12977
Koszty sprzedazy 5510 -10 833 -9 989
Koszty ogolnego zarzadu -9 099 -11 887 -12 013
Pozostate zyski/(straty) netto 136 2 865 3 256
Pozostate koszty 5108 -1 506 -3 879
Zysk/(strata) na dziatalnosci operacyjnej 3672 23 191 37 025
Przychody finansowe 15 370 -11 069 552
Koszty finansowe -15 278 -17 094 -56 206
Koszty finansowe netto 92 -28 163 -55 654
Zyski/(strata) przed opodatkowaniem 3764 -4 972 -18 629
Podatek dochodowy -2 393 1 406 4744
Zysk/(strata) netto z dziatalnosci zaniechanej 0 0 0
Wynik finansowy netto 1371 -3 566 -13 885
Amortyzacja -10 443 -10 434 -10 719
EBITDA 14115 33625 47 744

Zdarzenia o charakterze jednorazowym miaty niewielki wptyw na EBITDE i wiekszy na
wynik koncowy. Skorygowana EBITDA i zysk netto umozliwiaja analize danych
porownywalnych oczyszczonych o wszelkie zdarzenia incydentalne:

OPIS Q3 2012 Q3 2011
‘000 PLN

Zaraportowana EBITDA 14 115 47 744
Korekty o zdarzenia jednorazowe, w tym: 803 3579
- koszt wiasny sprzedazy 0 0
- pozostate przychody 1514 912
- koszty sprzedazy 2 645 -693
- koszty ogdlnego zarzadu -400 0
- pozostate zyski/(straty) netto 1600 1359
- wynik na réznicach kursowych dot. dziat.

oper. -1 464 2147
- inne odpisy -3 092 -146
Skorygowana EBITDA 13 312 44 165
Zaraportowany zysk netto 1529 -13 885
Korekty o zdarzenia jednorazowe, w tym: 12 808 -30 334
- korekty EBITDA 803 3579
- finansowe rdéznice kursowe 13 528 -41 087
- wynik na dziatalnoSci zaniechanej 0 0
- zysk na umorzeniu obligacji 1481 59
- pro-forma korekta podatku dochodowego -3 004 7115

Skorygowany net zysk netto -11 279 16 449



Na podstawie powyzszych korekt znormalizowana EBITDA wyniosta 13,3 milionow ztotych
a znormalizowany zysk netto (-) 11,3 milionéw ztotych - odpowiednio mniej o 30,9 i 27,7
miliondw ztotych niz w roku ubiegtym.

Wyniki gtédwnych spétek Grupy w omawianym okresie przyczynity sie w nastepujacym
stopniu do wynikéw skonsolidowanych:

OOONZENl FERR ZW-WB HSW-HSJ ZLMET

Przychody ze sprzedazy 129 311 6912 111181 121019

- w tym do jednostek powigzanych 746 6 596 384 60 122
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 1942 493 3063 -1443
EBITDA 5633 708 8 423 -301
Zysk netto -171 374 1666 -1 905
2. Bilans

Aktywa razem zmniejszyty sie o 6,9% w porédwnaniu do drugiego kwartatu gtownie za
sprawg 12,0% spadku wartosci aktywow obrotowych. Spadek ten zostat spowodowany
gtéwnie 10,1% obnizka wartosci naleznosci oraz 42,1% zmniejszeniem stanu gotdwki.
Poréwnujac do kwartatu trzeciego 2011 r. zanotowaliSmy jeszcze wieksze ograniczenie
kwoty aktywdéw obrotowych w zwigzku z 30,7% spadkiem salda naleznosci. Obnizka
wartosci aktywéw razem, o 9,7% w poréwnaniu do analogicznego okresu w roku 2011,
zostata czesciowo skompensowana przez wzrost wartosci naleznosci dtugoterminowych.

AKTYWA Q3 2012 Q2 2012 Q3 2011
'000 PLN
A. AKTYWA TRWALE RAZEM 477 886 485 835 469 837
I. Wartosci niematerialne 14 571 15 339 17 880
Il. Rzeczowe aktywa trwate 325 489 332 848 349170
I1l. Pozostate naleznosci 41 398 42 870 247
IV. Nieruchomosci inwestycyjne 7 604 4 363 4598
V. Przedptata z tytutu wieczystego uzytkowania gruntéw 19 059 19 164 20 897
VI. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 69 765 71 251 77 045
B. AKTYWA OBROTOWE 445 139 505 616 552 355
l. Zapasy 182 325 183 851 203 499
Il. Naleznosci 202 039 224 746 291 636
1. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 198 319 221 005 254172
2. Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 6 6 101
3. Pozostate inwestycje 3714 3735 37 363
lll. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 48 898 84 475 40 505
IV. Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy 11 877 12 544 16 715
AKTYWA RAZEM 923 025 991 451 1022 192

Korzystny wptyw na zmniejszenie zadtuzenia o 16,2 milionéw zitotych w poréwnaniu do
poprzedniego kwartatu i o 21,2 miliondw ztotych w pordéwnaniu do trzeciego kwartatu
2011 roku miata zmiana poziomu kurséw walut obcych, ktéra przyniosta 13,5 miliondow
zysku na rownicach kursowych zwigzanych z zadtuzeniem Grupy. Na koniec trzeciego
kwartatu 2012 r. dtug brutto Spoétki wynosit 571,6 milionéow ztotych a dtug netto 522,7
milionéw ztotych. Kapitat wiasny pozostawat na podobnym poziomie w badanych
okresach. Zobowigzania biezgace zmniejszyty sie o 18,7% w porodwnaniu do kwartatu
drugiego i o 21,6% porownujac do trzeciego kwartatu roku poprzedniego gtéwnie za
sprawgq spadku wartosci zobowigzan wobec dostawcow.



PASYWA Q3 2012 Q2 2012 Q3 2011

'000 PLN
A. KAPITAL WLASNY 188 486 187 144 185 421
|. Kapitat zaktadowy 132 444 132 444 132 444
Il. Pozostate kapitaty 43 348 41 948 43 895
Il. Udziaty mniejszosci 12 694 12 752 9082
B. ZOBOWIAZANIA 734 539 804 307 836 771
|. Zobowiazania dtugoterminowe 504 308 521 145 543 180
1. Zobowigzania z tytutu S$wiadczen pracowniczych 6 560 7151 10 093
2. Zobowigzania z tytutu kredytow, pozyczek oraz innych 488 751 505 130 526 810
3. Pozostate zobowigzania 8 997 8 864 6 277
Il. Zobowiazania krotkoterminowe 230 231 283 162 293 591
1. Zobowigzania z tytutu kredytow, pozyczek oraz innych 69 353 74 972 39617
2. Kredyty w rachunku biezacym 13 534 7 687 26 423
3. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 143 369 195 076 220 801
4. Przychody przysztych okreséw 1768 3502 2825
5. Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych 1 667 1232 1 951
6. Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 5 6 1599
7. Rezerwy 535 687 375
PASYWA RAZEM 923 025 991 451 1022 192

3. Rachunek przeptywow pienieznych

Grupa odnotowata ujemne przeptywy pieniezne w trzecim kwartale 2012 r. w zwigzku z
ujemnymi przeptywami z dziatalnosci operacyjnej spowodowanymi nizszymi zyskami oraz
odptywem s$rodkéw do kapitatu obrotowego w kwocie (-) 26,9 milionéw ztotych. Gotéwka
z dziatalnosci inwestycyjnej wygenerowana zostata w wyniku nadwyzki wartosci zbytych
$rodkow trwatych nad kwotg wydatkdow inwestycyjnych. Na ujemne przeptywy z
dziatalnosci finansowej miaty wptyw gtdwnie ptatnosci tytutem odsetek i prowizji.

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH Q32012 Q22012 Q32011

'000 PLN
OPERACYJNY -21 849 40 000 -816
INVESTYCYJNY 128 6 281 15289
FINANSOWY -19 701 -26 572 -7 768

ZMIANA STANU SRODKOW PIENIEZNYCH 19 709

II. Podstawowe wskazniki

Wiekszo$¢ z prezentowanych ponizej wskaznikédw pozostaje na bardzo dobrych
poziomach z pogorszajacym sie wskaznikiem zadtuzenia co spowodowane jest nizszg
EBITDA w roku 2012 w poréwnaniu do roku 2011.

WSKAZNIKI Q3 2012 Q2 2012 Q3 2011
Wskaznik ptynnosci biezacej 1,93 1,79 1,88
Wskaznik szybki 1,14 1,14 1,19
Rotacja zapaso6w (dni) 56 43 52
Rotacja naleznosci (dni) 57 46 57
Marza EBITDA 4,5% 7,80% 11,9%
Marza zysku netto 0,4% -0,80% -3,5%
Kapitat wtasny 188 486 187 144 185 421
Dtug netto 522 740 503 314 552 345

Dtug netto / LTM EBITDA 6,0 4,2 54



III. Struktura finansowania

W ciggu ostatnich kilku kwartatow Cognor analizowat dostepne opcje w zakresie
pozyskania nowego diugoterminowego finansowania na potrzeby aktualnej dziatalnosci
operacyjnej. Planowane do pozyskanie $rodki majg by¢ przeznaczone w gidwnej mierze
na potrzeby zblizajgcej sie w lutym 2014 wymagalnosci zaciggnietych przez Spoétke
Euroobligacji (Obligacje) w obecnej kwocie 118 miliondw euro. Cognor zamierza
sfinalizowa¢ nowg strukture finansowania dtugoterminowego w pierwszej potowie
przysztego roku. W ostatnich kilku kwartatach Grupa rozeznawata mozliwosci
finansowania na polskim rynku diugu. Cho¢ stosunkowo ptytki i bez diugiej historii rynek
ten wygladat obiecujaco jeszcze na poczatku biezgcego roku. Niestety szereg upadtosci,
gownie w sektorze duzych firm budowlanych oraz postepujagce spowolnienie
makroekonomiczne skutkowaly pogorszeniem sptacalnosci lokalnych  obligacii
korporacyjnych co oznacza, iz rynek ten jest dla emitentow aktualnie zamkniety.
Myslimy, ze uptynie jeszcze sporo czasu zanim inwestorzy ponownie otworzg sie na dtug
przedsiebiorstw.

W Swietle powyzszego, bioragc takze pod uwage nasze $rednioterminowe plany naktadow
inwestycyjnych sadzimy, ze Spo6tka wymaga obecnie dalszego zmniejszenia zewnetrznych
zrédet finansowania. Zarzad Cognor S.A. planuje wkrotce wystgpi¢ z propozycjg
podwyzszenia kapitatu Spotki o kwote nie mniejszg niz 100 miliondw ztotych. Zaktadamy,
iz pozostatg cze$¢ sSrodkdéw potrzebnych do pokrycia potrzeb finansowych Grupy
pozyskamy w drodze nowej emisji Euroobligacji. Obie emisje planujemy przeprowadzié
rownoczesnie. Uwazamy, iz taki pomyst na sfinansowanie nieodlegtych potrzeb
finansowych bedzie obcigzony najnizszym ryzykiem realizacji oraz powinien pozwoli¢
Spétce na zmniejszenie ponoszonych kosztow odsetkowych w kolejnych okresach.
Oczekujemy réwniez, ze takie potaczenie dlugoterminowego finansowania dtuznego
tacznie z komponentem kapitatowym zapewni nam dostep do tanich zrédet finansowania
potrzeb w zakresie planowanych inwestycji rozwojowych.

IV. Inwestycje rozwojowe

tacznie z rozwazaniami dotyczacymi optymalnej struktury finansowania Zarzad Grupy
pracowat w ostatnim czasie nad S$rednioterminowg koncepcjg rozwoju biznesu. Wskutek
sprzedazy naszego segmentu dystrybucyjnego w roku 2011 strategia Spodtki wymagata
nowej definicji. W zwigzku z tym zdecydowalismy, iz Cognor bedzie rozwijat sie z sposéb
organiczny, umacniajac swojq pozycje na niszowych i wyspecjalizowanych rynkach jako
producent stali stopowych z bezposrednim dostepem do finalnych odbiorcéw. Mamy
rowniez ambicje stania sie liderem jakosci w zakresie naszych wiodgcych i najbardziej
rentowych produktéw ktére stanowig prety o duzych przekrojach ze stali stopowych
zuzywane dalej w przemysle samochodowym. Podstawowg przestankg dla tej strategii
jest che¢ postawienia potencjatu rentownosci Cognora na znacznie wyzszym niz
dotychczas poziomie w ciggu najblizszych dwoch lat.

Uwazamy Cognor S.A. za wysoce elastycznego i kosztowo efektywnego producenta stali
obecnego na bardzo obiecujagcym i rosngcym polskim rynku. Sadzimy, ze niewielcy
producenci stali utrzymajg swojg przewage konkurencyjng nad wielkimi wytworcami w
pewnych obszarach rynku hutniczego. Grupa nasza jest zintegrowana w kierunku
podstawowego surowca i ma zapewniony staty dostep do Zzrddet zaopatrzenia z ztom.
Wykorzystuje nowoczesne rozwigzania informatyczne wspomagajace zarzadzanie
procesami i controlingiem. Przekonani jestesmy, ze Cognor jest dobrze pozycjonowany
aby zosta¢ wiodacym producentem stali stopowych i specjalistycznych w tej czesci
Europy w aspekcie jakosci jak i rentownosci. Naszg dotychczasowg staboscig sa



niewystarczajgce zdolnosci produkcyjne odnosnie wyrobdéw finalnych skutkujgce tym, ze
znaczna czes$¢ naszej produkcji jest umieszczana na rynku jako mniej przetworzone
potprodukty (kesy). To powoduje, iz nasza zyskownos¢ jest podatna na zmiennosé
koniunktury.

Myslac o dalszym rozwoju Spotki wzieliSmy pod uwage wszystkie nasze atuty starajac sie
znalez¢ rozwigzanie dla problemu niewystarczajacych zdolnosci produkcyjnych po stronie
wyrobow finalnych. OdwiedziliSmy wielu producentéw stali w réznych miejscach Swiata i
zaznajomiliSmy sie z najnowszymi trendami technologicznymi. Nasze podejscie bylto
rowniez poddane wptywowi spraw zwigzanych z obecnym kryzysem zadtuzeniowym i
probleméw makroekonomicznych w konteks$cie oddziatywania tychze na popyt w
najblizszych latach.

ZdecydowaliSmy o rozpoczeciu procesu inwestycyjnego w nowg linie walcowniczg w celu
podwojenia zdolnosci produkcji pretéw specjalistycznych o duzych $rednicach oraz
znaczacego poszerzenia portfela produktowego. Przeanalizowalismy istniejgcy potencjat
rynkowy i skonstatowaliSmy, Ze ryzyko zwigzane ze zwiekszeniem sprzedazy bedzie
akceptowalne bowiem duza cze$¢ przyrostu przychodéw powinna zosta¢ zaspokojona
przez naszych obecnych klientow. Odnosnie wykonalnosci technicznej pozostaniemy w
ramach istniejgcych zabudowan i oprzyrzadowania towarzyszgcego na terenie jednej z
naszych hut. Projekt nie zagrozi kontynuacji produkcji istniejacej walcowni. Poza
zwiekszeniem zdolnosci produkcyjnych i poszerzeniem portfela produktowego zaletg
projektowanej nowej linii walcowniczej beda znaczace oszczednosci kosztowe. Linia ta
pozwoli nam réwniez wyznaczy¢ nowy standard jakosciowy dla tego typu wyrobow.

W przypadku realizacji projektowanej linii bedziemy potrzebowali wigecej materiatu
wsadowego (kesdw) do procesdéw walcowniczych. Niezbedna w pewnym stopniu bedzie
rozbudowa naszych zdolnosci w zakresie wytopu stali surowej tak, aby zapewnié
catkowitg zdolno$¢ zaopatrzenia we wsad w ramach Grupy. Uwazamy to za bardzo wazny
element koncepcji aby ograniczy¢ ilos¢ kesdw ktdérg obecnie sprzedajemy jako potwyrdb
na rynek i zwiekszy¢ tym samym witasne przetworstwo stali do postaci wyrobu finalnego
co winno zapewni¢ nam w konsekwencji zmniejszenie podatnosci na wahania
zyskownosci. Dokonalismy analizy wykonalnosci oraz przegladu niezbednych naktadéw i
doszliSmy do wniosku, ze prace te winny by¢ stosunkowo tatwe do wykonania na terenie
jednej z naszych stalowni i wigza¢ sie powinny z relatywnie niewysokimi naktadami
finansowymi. Co wiecej, planowana rozbudowa stalowni nie tylko zapewni dostepnos¢ do
odpowiedniego materiatu wsadowego ale otworzy réwniez catkowicie nowy potencjat
popytowy dla tej czesci naszych kesdw, ktdrg bedziemy w dalszym ciggu chcieli kierowac
do odbiorcéw zewnetrznych.

W celu urzeczywistnienia powyzszych planéw Cognor ogtosit przetarg i nastepie rozpoczat
negocjacje z potencjalnymi dostawcami na bazie ztozonych przez nich ofert. Chcemy
zakonczy¢ wkrotce ta procedure kierujac sie specyfikacjg techniczng, oferowang cenga,
referencjami dotyczacymi analogicznych realizacji oraz dostepem i warunkami mozliwego
diugoterminowego finansowania tego projektu przez dostawce sprzetu.

Niezaleznie od wyboru dostawcy nowa linia mogtaby rozpocza¢ produkcje pod koniec
2014 roku zas zakonczenie rozbudowy stalowni mogtoby nastapi¢ nawet nieco wczesniej.
Biorac pod uwage catos¢ kosztow zwigzanych z projektem wraz z niezbednymi naktadami
odtworzeniowymi szacujemy nasze naktady inwestycyjne w nastepnych trzech latach na
poziomie: 2013 r. - 70 milionéw ztotych, 2014 r. - 150 milionéw ztotych i w 2015 r. -
130 milionéw ztotych. W zwigzku z ich realizacjg oczekiwac¢ bedziemy bardzo znaczacego
zwiekszenia naszej zyskownosSci poczawszy wkrotce po uruchomieniu nowej linii
walcowniczej.



V. Cele Finansowe 2012

W raporcie z dnia 14.06.2012 r. Cognor przedstawit swoje szacunki dotyczace wynikow
biezagcego roku. W Swietle nieprzewidywalnego pogorszenia koniunktury rynkowej w
ostatnich kilku miesigcach musieliSmy z przykroscia rozwazy¢ rewizje wczesniej
prognozowanych oczekiwan. Obecnie spodziewamy sie nastepujacej realizacji
podstawowych ztozen finansowych w roku biezagcym (w milionach ztotych):

- Sprzedaz: 1,450
- EBITDA: 75

- CAPEX: 20

- Koszty odsetkowe: 50

- Dtug brutto: 550

- Diug netto: 500.

Prognozowane dane zaktadajg kurs wymiany EUR/PLN na koniec 2012 roku na poziomie
4.1 i uwzgledniaja, ze warunki rynkowe w czwartym kwartale 2012 roku pozostang
podobne do tych z kwartatu poprzedniego. Zaktualizowane liczby stanowiq zatozenia
Zarzadu Spoétki poczynione zgodnie z nasza najlepsza wiedzg a ich realizacja pozostaje
uzalezniona od szeregu wewnetrznych i zewnetrznych czynnikdéw ryzyka w zwigzku z
czym nie mogg by¢ one traktowane jako zadne zobowigzanie ani tez gwarancja odnosnie
ich wykonania.

VI. Telekonferencja poswiecona omowieniu wynikow
finansowych

Telekonferencja dotyczaca wynikow trzeciego kwartatu 2012 roku odbedzie sie w jezyku
angielskim we wtorek 20 listopada 2012 roku o godzinie 16:00 czasu polskiego (15:00
czasu londynskiego). Przed telekonferencjg tego dnia udostepniona zostanie rowniez
specjalna prezentacja do pobrania ze strony internetowej Spoétki: www.cognor.eu.

Uczestnikdw uprzejmie prosimy o wczesniejszq rejestracje pod:
https://eventregl.conferencing.com/webportal3/reqg.htmI?Acc=803090&Conf=185999




