Szanowni Panstwo

W imieniu Zarzadu pragng przedstawi¢ Panstwu podsumowanie najwazniejszych wydarzen i dokonan w
Spotce i Grupie Kapitatowej w roku 2010 a takze nakresli¢ perspektywy dalszej dziatalnosci Spotki i Grupy

Kapitatlowej w najblizszym roku obrotowym.

Rok 2010 byt okresem gruntownej analizy dotychczasowej dziatalnos$ci i podjecia strategicznych decyzji

dla przysztosci Spofki i catej Grupy Kapitatowej.

Grupa Cognor w okresie ostatnich 4 lat zbudowata i zintegrowata rozlegta sie¢ dystrybucji wyrobdéw stalowych
w Polsce 1 Europie Centralnej, jednak wysitki zmierzajace do osiagnigcia satysfakcjonujacej rentownosci tej
sieci nie przyniosty oczekiwanych efektow z powodu kryzysu gospodarczego, ktory spowodowal braki w

kapitale obrotowym, a Grupa nie miata wystarczajacych rezerw na jego uzupehienie.

Na polskim rynku dystrybucji stali obserwujemy rosnaca walke konkurencyjna i rozpoczynajace si¢
procesy konsolidacyjne, w ktorych z wyzej wymienionych przyczyn Grupa Cognor nie mogtaby odgrywac

wiodacej roli.

W 2010 roku Grupa otrzymata dwie korzystne oferty na zbycie aktywow stuzacych do prowadzenia
dziatalnosci dystrybucyjnej. Jednoczesnie Cognor SA otrzymal ofert¢ akcjonariusza spotki Ztomrex SA,
dotyczaca nabycia akcji 1 udzialdow w spoétkach: Ztomrex Metal, Ferrostal Labedy i HSW Huta Stali
Jakosciowych SA za laczna ceng¢ 703.000.000 zt. Po doglebnej analizie ofert oraz perspektyw z nich
wynikajacych Zarzad uwaza za zasadne i korzystne dla dalszego rozwoju dokonanie sprzedazy dotychczasowej
dziatalnosci dystrybucyjnej i zaangazowanie si¢ w bardziej efektywna ekonomicznie dzialalno$é¢ w sektorze

produkcji wyrobéw hutniczych.

Zdaniem Zarzadu zmiana profilu dziatalno$ci Grupy Cognor z handlu wyrobami stalowymi i poprzez
zakup aktywoéw produkcyjnych od Ztomrex SA stanie si¢ producentem wyrobow hutniczych ma swoje
uzasadnienie, gdyz jak wskazuja dane z lat poprzednich dzialalno§¢ w zakresie produkcji wyrobow hutniczych
byta bardziej dochodowa od dziatalnosci zwiazanej w obrotem tymi wyrobami. Jak wynika ze wstepnych
danych oferowane do nabycia podmioty odzyskuja swoja pozycj¢ rynkowa i rentowno$¢. Dlatego tez zakup
podmiotéw prowadzacych dziatalno$¢ w zakresie produkcji wyrobow hutniczych oraz handlu ztomem - surowca
niezbednego do produkcji wigkszosci wyrobow hutniczych, pozwoli Grupie Cognor prowadzi¢ dziatalnosc,

ktora jest bardziej efektywna z pod wzglgdem osiaganych wynikéw finansowych.

Zakup aktywow produkcyjnych sfinansowany begdzie ze $rodkoéw pozyskanych ze sprzedazy biznesu
dystrybucyjnego a takze w formie przejecia dtugu z tytutu euroobligacji wyemitowanych przez Ztomrex SA.
Mamy nadziej¢, ze wszystkie transakcje zwiazane ze sprzedaza cze$ci dystrybucyjnej i nabyciem aktywow

produkcyjnych zakoncza si¢ w potowie 2011 roku.



Glownymi celami strategicznymi na 2011 rok jest wzmocnienie pozycji Grupy Kapitatowej na rynku
producentéw wyrobow hutniczych a takze poszerzanie asortymentu produkowanych wyrobow o wyroby
wyzsze] jakosci, zapewniajace bardziej stabilne i wyzsze marze. Celem nadrzgdnym w dluzszej perspektywie
jest osiagnigcie przez Grupg Kapitalowa przeptywoéw finansowych, umozliwiajacej splatg przejgtego zadtuzenia

z tytutu euroobligacji w 2014r.

Wszystkie podejmowane przez Zarzad dziatania maja na uwadze wzrost wartosci spotki i Grupy

Kapitatowej dla akcjonariuszy w przysztych okresach.
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