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Szanowni Panstwo,

Za nami kolejny rok finansowy, ktéry dla naszej Spétki oraz jej Grupy Kapitatowej okazat sie czasem wyzwan
ktorym w wiekszosci uwazam, zdotaliSmy sprostaé. Rok zamkneliSmy zyskiem EBITDA na poziomie powyzej
100 milionéw ztotych i zyskiem netto na poziomie prawie 6 milionéw ztotych lub ponad 15 milionéw, jezeli
odliczy¢ zdarzenia o charakterze jednostkowym. Liczby te jak sadze, swiadczg o tym, ze potrafimy radzi¢ sobie
na trudnym i mato przewidywalnym rynku produkcji stali i wyrobéw hutniczych. Co wiecej, jesteSmy w stanie
osiggac rezultaty lepsze niz wielu naszych konkurentow.

W ubieglym roku sytuacja na stalowym rynku okazata sie nieco bardziej sprzyjajaca dla producentéw,
szczegdlnie tych, ktérych metoda wytwarzania opiera sie o technologie wielkopiecowg. Spadek cen rudy zelaza
i wegla koksujacego obnizyt koszty produkcji tych wytwoércédw w wiekszym stopniu niz zanotowana réwnolegle
obnizka cen ztomdw stali, wptywajgca na koszty producentéw takich jak Cognor, wykorzystujacych technologie
tuku elektrycznego. Produkcja naszych wyrobdw takze byta bardziej rentowna, ale o fakcie tym zdecydowata w
wiekszym stopniu nasza determinacja w ciggtej redukcji kosztéw oraz sukcesy w pozyskiwaniu nowych klientéw
niz wspomniana poprawa popytu.

Do waznych zdarzern ubiegtego roku zaliczam zakonczony powodzeniem proces refinansowania zadtuzenia
Grupy. Mimo niepewnosci osiggneliSmy nasz cel ustanawiajac nowg, diugoterminowg perspektywe finansowa,
na satysfakcjonujacych warunkach. Wydarzenie to pozwala nam na strategiczne myslenie o dalszym rozwoju
Firmy. Jednoczesnie mamy otwartg droge do jak najkorzystniejszego ksztattowania przysztej struktury
finansowania Spétki w celu optymalizacji zwigzanych z nig kosztow.

Mysle, ze korzystna sytuacja rynkowa utrzyma sie réwniez w roku biezacym. Tempo wzrostu polskiego PKB na
tle relatywnie niskiego dtugu publicznego, ma szanse kontynuacji, szczegélnie, ze przed Polskg jest kolejna
perspektywa wsparcia srodkami pomocowymi z Unii Europejskiej. Sadze, ze zaréwno przemyst motoryzacyjny
jak i budowlany, od ktérych kondycji gtownie zalezg nasze wyniki, utrzyma w roku 2015 pozytywng dynamike.

Szczego6towy opis otoczenia rynkowego oraz kwantyfikacje liczbowq rezultatéw naszej dziatalnosci znajdziecie
Panstwo w komentarzach i analizie Zarzadu do raportu rocznego. Zachecam do zapoznania sie z tym
dokumentem jak i z pozostatymi elementami sktadajacymi sie na nasz raport roczny.

Uwazam, ze jesteSmy dobrze pozycjonowani aby sprosta¢ nadchodzacym wyzwaniom. Rozwdj organiczny,
rozumiany jako poprawa zakresu oraz jakosci naszej oferty produktowej, jest osiq naszej strategii. Mam
nadzieje, ze w roku 2015 osiggniemy dalszy postep w tych kluczowych dla nas obszarach i w konsekwencji
jeszcze lepsze wyniki finansowe, czego zycze akcjonariuszom i zatodze Cognor S.A.
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