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1. WROWADZENIE

Sprawozdanie Zasgu z dziatalngci Cognor SA za 2010 rok zawiera napnijsze informacje
dotyczice funkcjonowania Spoétki w okresie od dnia 1 sty@z2010r. do dnia 31 grudnia 2010r.
konczacego rok obrotowy Spotki.

Sprawozdanie Zaggu obejmuje:

1.

2.

Wprowadzenie.

Opis Spéiki oraz zmiany w organizaciji

Czsé¢ finansows, ktéra zawiera omowienie wynikow finansowych, opis
czynnikow nietypowych magych wplyw na wynik dziatalriwi, opis sytuacji
majatkowej i finansowej spotki Cognor SA

Czes¢ handlova, ktdra zawiera podstawowe informacje o rynku zepety.
Pozostate informacje o Spotce.

Cze$¢ opisupca opis podstawowych ryzyk i zagea, charakterystyka
zewretrznych i wewntrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju Spétki oraz

perspektywy rozwoju.

Podsumowanie.



2. OPIS SPOLKI ORAZ ZMIANY W ORGANIZACJI

COGNOR S.A. z siedzipw Katowicach przy ul. Stalowej 1 jest wpisana Hoajowego Rejestru f#lowego -
Rejestru Przedsbiorcow pod numerem KRS: 0000071799.

Spétka posiada nr NIP: 584-030-43-83
Spétka posiada nadany nr REGON: 190028940

Spétka od poczku istnienia zajmuje siprzede wszystkim hurtowym handlem wyrobami hutyioz a wedhug
Europejskiej Klasyfikacji Dzialalnwi podstawowym przedmiotem dziataked jest handel hurtowy i
komisowy, z wyjtkiem handlu pojazdami mechanicznymi i motocykld?iD - 51, a szczegdlnie hurtowy
handel wyrobami hutniczymi.

Akcje Spétki notowaneasna Gietdzie Papierow Wakctiowych w Warszawie S.A.

Zmiany w organizacii

W dniu 30.06.2010r. przez Zgromadzenie AkcjonaguSpotki zostata podfa uchwata o patzeniu Cognor
S.A. z Stalexport S.A. Pgtzenie zostalo dokonane w trybie art. 492 81 pkk.slh. poprzez przeniesienie
calego majtku Spotki przejmowane] Stalexport SA na Smofkzejmujca - Cognor S.A. Z uwagi na fakte
Spoétka przejmujca posiada 100% udziatdbw w Spoéice przejmowanejacgehie zostato przeprowadzone
stosownie do art. 515 81 k.s.h., tj. bez pozsggnia kapitalu zakladowego Spoétki przejacej. Rejestracja
pofaczenia Cognor S.A. z Stalexport S.A. w KRS gpisa w dniu 01.09.2010r.

W dniu 13.10.2010r. zostat podpisany Akt Zafcielski spétki Cognor Services Sp. z 0.0. z sibglzv Poraju.
Kapitat zaktadowy w wysoli 5.000,00 zt, dzigky sk na 50 udziatbw o warfci nominalnej 100 zt kaly
zostat w 100 % olty przez Cognor SA. Rejestracja spotki Cognor ®wiSp. z 0.0. w KRS naptta w dniu
06.12.2010r.

W dniu 06.12.2010r. Cognor SA podpisat z voestap8tahl GmbH z siedzibw Linz warunkowy umowg
kupna 25 % udziatlu w Cognor Stahlhandel GmbH. Umeavaawierata warunki zawiesaeg, ktére zostaty
zrealizowane i w rezultacie w dniu 04.02.2011r. @mg SA nabyt skutecznie 25 % udzialu w Cognor
Stahlhandel GmbH.

Zmiany po dacie bilansowej

W dniu 09.12.2010r. Cognor SA podpisat z EFF eieteigungsverwaltung GmbH z siedzity Wiedniu oraz
EFF zwei Beteiligungsverwaltung GmbH z siedaib Wiedniu warunkow umowe sprzeday 74,9 % udziatu w
Cognor Stahlhandel GmbH i zobawat st zby¢ na rzecz w/w spotek pozostate 25 % udzialu w Cogno
Stahlhandel GmbH. Umowa ta zawierata wiele warunkaawieszajcych, ktore zostaty zrealizowane i w
rezultacie w dniu 04.02.2011r. Cognor SA zbyt skmtee caté¢ posiadanych udziatbw w Cognor Stahlhandel
GmbH na rzecz EFF eins Beteiligungsverwaltung Grobét EFF zwei Beteiligungsverwaltung GmbH.

Po dacie bilansowej w dniu 18.01.2011r. Cognor S#byh od Ztomrex S.A. w Poraju 50 udziatow,
stanowacych 100 % w kapitale zaktadowym w nieoperacyjneptse Centrostal Sp. z 0.0. z siedziy
Szczecinie i stat siposiadaczem 100% udziatu w kapitale zaktadowyiet8potki.

Po dacie bilansowej w dniu 31.01.2011r. Cognor S¥byh od Cognor Stahlhandel Holding GmbH 3300
udziatéw, stanowicych 100 % w kapitale zaktadowym w spo6ice Cogna@hBiandel Sp. z 0.0. z siedzilv
Gliwicach i stat s} posiadaczem 100% udziatu w kapitale zaktadowyuet8potki.



3. ANALIZA FINANSOWA SPOLKI

3.1 Wyniki
Wyniki finansowe Cognor SA za 2010 rok przedstapoaizsza tabela:
tys. z tys. zi
) 2010r. 2010r.
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT (wariant kalkulacyjny): Dziatalngié Dziatalngié
kontynuowana zaniechana
l. Przychody ze sprzesa 0 234 728
Il. |Koszty wiasny sprzeds 0 -213 303
lll. |Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 0 21 42%
IV.| Pozostate przychody 0 5 402
V.| Koszty sprzeday 0 -12 704
VI.| Koszty ogolnego zageu -1 433 -18 913
VIIl.| Pozostate zyski/straty netto 0 -97 96¢
VIII.| Pozostate koszty 0 -7 801
. L - -1 433 -110 557
IX. |Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej EBIT
-111 990
X.| Inne przychody finansowe 0 0
XI.| Koszty odsetek 0 -1 432
XII.| Inne koszty finansowe 0 -682
XIll. | Przychody/koszty finansowe netto 0 -2 114
-1 433 -112 671
XIV. |Zysk (strata) brutto
-114 104
XV.| Podatek dochodowy 0 3371
-1 433 -109 300
XVI. |Zysk (strata) netto
-110 733

W zwigzku z podpisaniem w dniu 26.11.2010r. ze spotkamipg ArcelorMittal przedwspnej umowy
sprzeday aktywow Cognor SA w Polsce, opisanej szczegétamakt. 5.1, wyniki finansowe generowane przez
aktywa operacyjne Cognor SA zaprezentowano w dm@dei zaniechanej. W dziataldo kontynuowane;j
zaprezentowano koszty przynade do nieruchomigi nieoperacyjnych, ktére niea przedmiotem zbycia do
ArcelorMittal.

3.1.1. Wyniki dziatalnosci podstawowej

Przychody ze sprzedpwedtug kierunkéw w 2010r. przedstawiaje nastpujaco:



tys. zt tys. zt

o 2010r. 2010r.
DZIALALNO SC PODSTAWOWA Dziatalngié Dziatalngié
kontynuowana zaniechana
l. Przychody sprzeday ogétem, 0 234 728
w tym:
1 Przychody ze sprzedaproduktéw i ustug 0 16 823
3. | Przychody netto ze sprzegtaowardw i materiatdw 0 214 249
4. | Przychody z najmu nieruchosebinwestycyjnych D 3 654
A POLSKA 0 219 65%
B INNE KRAJE 0 15 073
II. |Koszt whkasny sprzeday, 0 -213 303
A. |POLSKA 0 -198 989
B. | INNE KRAJE 0 -14 314
lll. |Zysk brutto na sprzedazy 0 21 42%
A. |POLSKA 0 20 66¢
B. | INNE KRAJE 0 759
IV. |Mar za na sprzeday 0 9,13%
A. POLSKA 0 9,400
B. | INNE KRAJE 0 5,049

W zwiazku z podpisaniem w dniu 26.11.2010r. ze spoOtkamipyg ArcelorMittal przedwspnej umowy
sprzeday aktywow Cognor SA w Polsce, opisanej szczegdtawpkt. 5.1 calé¢ dzialalndci podstawowe;j
zaprezentowano jako dziatakéazaniechana.

Sprzeda wyrobéw stalowych w 2010r. wyniosta 214,25 minratomiast wysok& ustug (gtdwnie ustugi
ciecia) i sprzeda produktow, obejmuica gtdwnie zbrojenia budowlane wyniosta w 2010r,826min zi.
Uzupetnieniem przychodow ze sprzegayly przychody z najmu nieruchosgm inwestycyjnych: 3,66 min zt.

Zrealizowana mama handlowa wynosi 21,43 min zt co stanowi 9,13 Yaegay.

3.1.2. Koszty sprzeday i koszty ogblnego zargdu

Dziatalnagi¢ kontynuowana
Koszty sprzeday w 2010r. nie wysipity, natomiast koszty ogolnego zadz zamkrty si¢ kwota 1,43 min zt.
Sq to koszty przynalime do nieruchomimi nieoperacyjnych, ktére nie przedmiotem zbycia do ArcelorMittal.

Dziatalng¢ zaniechana

Koszty sprzeday w 2010r. wyniosty 12,70 min zi, natomiast koszgolnego zarmu zamkely sie kwota
18,91 min zt. W przeagu 2010r. koszty te byly przedmiotem optymalizagjdnak EBIT w 2010r. byt ujemny
na poziomie (-111,99 min z).

3.1.3. Pozostate przychody i koszty

W zwigzku z podpisaniem w dniu 26.11.2010r. ze spotkamipg ArcelorMittal przedwspnej umowy
sprzeday aktywow Cognor SA w Polsce, opisanej szczeg6towpkt. 5.1 caté¢ pozostatych przychodow i
kosztéw zaprezentowano w dziatalnbzaniechane;.

Wynik na pozostatej dziataldoi operacyjnej byt ujemny i wynidst -2,4 min zt.
Pozostate przychody wyniosty 5,40 min zt, a pozZestaszty wyniosty 7,80 min zt.



3.1.4. Pozostate zyski/straty netto
W zwiazku z podpisaniem w dniu 26.11.2010r. ze spoOtkamipyg ArcelorMittal przedwspnej umowy

sprzeday aktywéw Cognor SA w Polsce, opisanej szczegotawpkt. 5.1 calé¢ pozostatych zyskowi/strat
netto zaprezentowano w dziatadnbzaniechane;.

Na kwot pozostatych zyskowi/strat netto w wysé&io97,97 min zt skladajsi¢ utworzenie odpisoéw z tytutu
utraty wartdci inwestycji: -94,41 min zt (warunkowa umowa spitagy udzialtéw w Cognor Stahlhandel GmbH

3.1.5. Wyniki finansowe - podsumowanie
Wszystkie wymienione waej wielkasci miaty bezpéredni wptyw na wyniki Spétki oggniete w 2010 roku.

Struktura kosztéw rodzajowych przedstawiargstpujaco:

tys. zt
KOSZTY RODZAJOWE: 2010r. Udziat %

1, Zuzycie materiatéw i energii 54 4%
2| Ustugi obce 348 24%
3| Wynagrodzenia 873 61%
4| Ubezpieczenia spoteczne i infwiadczenia 44 3%
5| Pozostate koszty rodzajowe 114 8%

Razem 1433 100,00%

Najwiekszy udziat w kosztach rodzajowych mgajistugi obce i wynagrodzenia (wraz z narzutami).

Wynik brutto Spotki w 2010 roku wyniost: -114,1 nth
Wynik netto Spétki za 2010 rok wynidst: -110,7 nain

Wskazniki finansowe: 2010r.
1| Rentownd¢ sprzeday brutto 9,139
2| Rentownac¢ EBIT -48%
3| Rentowné¢ EBITDA -47%
4| Rentown@¢ sprzeday netto -47%

Zrodtem poprawy wyniku finansowego jest zmiana @giakci handlowej wyrobami stalowymi na dziatakdo
w zakresie produkcji wyrobéw hutniczych. Zmiana fppuodziatalnasci Spétki z handlowego na produkcyjny
jest szczego6towo opisana w pkt. 6.2 niniejszegawsprdania.

3.2. Ocena czynnikbw i nietypowych zdarze majacych wplyw na wynik dziatalncci
gospodarczej z uwzgidnieniem zdarzei po dniu bilansowym

= W zwiazku z podpisaniem przez Cognor SA w dniu 09.12.2048@runkowej umowy sprzeéa udziatow
w Cognor Stahlhandel GmbH, w pozycji ,Pozostatekdgsraty” netto utworzono odpis z tytutu utraty
wartasci inwestycji na kwaog 97,97 min zi, ktéry to ma decydigie znaczenie dla wyniku Spétki za 2010r.

Wartas¢ ksiegowa udziatu wynoszego 99,9% udziatu w kapitale zaktadowym Spotki stgnu na dzie
zawarcia umowy wynosi 198.537.559,25 zt natomiastria ws¢pna cena za zbywane udziaty (99,9%
udziatow w Spoéice) ustalona w oparciu o dane finams Cognor Stahlhandel GmbH na koniec 2009r.
wynosi 32.739.000 EUR co stanowi kwdt32.036.387 zt wyliczapw oparciu o kurgredni EUR z dnia
zawarcia umowy (ostateczna cena sprzgdastanie okrdona na podstawie spaidzonego przez Spaik
Raportu Konsolidacyjnego MSFF za 2010r.)

Wysokas¢ odpisu aktualizujcego zostata okéona na podstawie waa ksiggowej udziatu, wsipnej
ceny sprzedegy wraz ze spodziewarkorekt oraz kursuredniego NBP na dzte31.12.2010 r.



= W zwiazku z podpisaniem w dniu 26.11.2010 r. ze spé6tkgrapy ArcelorMittal przedwspnej umowy
sprzeday aktywow Cognor SA w Polsce, wyniki finansowe geneane przez aktywa operacyjne Cognor
SA zaprezentowano w dziataktd zaniechanej.

taczna cena sprzegha za aktywa olgte umowy z ArcelorMittal kedzie wynost 148.900.000 zt netto.
Wartas¢ ksiegowa aktywdéw ohkjtych umows z ArcelorMittal, kedacych przedmiotem zbycia w

skonsolidowanych ksgach rachunkowych Cognor na dzipodpisania przedwsginej umowy sprzeds

wynosi 76.575.030,41 zt.

Réznica pomedzy cem sprzeday aktywow a wartécia ksiggowa tych aktywdéw w ksigach
rachunkowych Cognor SA na dgigodpisania umowy przyrzeczonej spowoduje powstayiku ze
sprzeday rzeczowego majku trwalego w pozycji ,Pozostate zyski/straty 0&itSpotka przewidujeze

podpisanie umowy przyrzeczonej ngmtw |l kwartale 2011r.

3.3. Sytuacja majgitkowa i finansowa wraz z opisemzrodet finansowania, polityki dotyczcej

zadtuzenia a takze polityki zarzadzania ryzykiem.

Dane bilansowe na koniec 2010r. przedstaysiaj nastpujaco: tys. zt
BILANS 2010r. Udziat %

I. | Aktywa trwate 176 19% 48,8%
1| Rzeczowe aktywa trwate 0 0%

2| Wartadsci niematerialne i prawne 0 0%

3| Nieruchomdci inwestycyjne 0 0%

4, Inwestycje w jednostkach zaleych i stowarzyszonych 168 §32 46,79

5| Prawo wieczystegozytkowania gruntow 308 0,1%

6. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 255 2,0%

II. |Aktywa obrotowe 185 166 51,2%
1| Zapasy 34 027 9,4%

2| Pozostate inwestycje 13 48% 3,7%

3| Naleznosci z tytutu dostaw i ustug i inne nafeosci 25 034 6,9%

4 Naleznoéci z tytutu podatku dochodowego 584 0,2%

5, Srodki piengzne i ich ekwiwalenty 491 0,1%

6. Aktywa trwate przeznaczone do sprzagda 111 54% 30,99

.  JAKTYWA RAZEM 361 361 100,00%
IV. |Kapitat wlasny 196 389 54,3%
1| Kapitat zakltadowy 132 444 36,79

2| Pozostate kapitaty 187 072 51,89

3 Nie podzielony wynik i wynik okresu sprawozdawcaeg -123 12f -35,19

V. | Zobowigzania diugoterminowe 883 0,2%
1| Oprocentowane kredyty i pgczki 0 0,0%

2| Zobowizania z tytutswiadcze pracowniczych 832 0,2%

3| Przychody przysztych okreséw z tytutu dotacjidawych i pozostate 0 0,0%

4| Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1 5 0,0%
VI. |Zobowigzania krétkoterminowe 164 089 45,4%
1, Kredyty w rachunku bigicym 16 949 4, 7%

2| Oprocentowane kredyty i pgczki 15549 4,3%

3| Pozostate zobowzania finansowe 0 0,0%

4, Zobowhzania z tytutwiadcze pracowniczych 75 0,0%
5./Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug i inne zobarania 131 492 36,49

6. Przychody przysztych okreséw z tytutu dotacjidawych i pozostate 24 0,009
VIl. |[PASYWA RAZEM 361 361 100,00 ¢
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3.3.1. Aktywa Spéiki

Aktywa ogotem Spoitki na dzie31 grudnia 2010r. wyniosty 361,36 min zt, z czef®)8% stanowd aktywa
trwale, a 51,2% - aktywa obrotowe.

W 2010r. w strukturze aktywow trwatych nagkisze pozyc byt:
= Inwestycje w jednostkach zaleych i stowarzyszonych 46,7 % aktywow ogétem

W 2010r. najwksze pozyej w ramach aktywéw krotkoterminowych stanowity:
= Zapasy — 9,4% sumy aktywow,
= Naleznosci z tytutu dostaw i ustug i inne naleosci — 6,9% sumy aktywow.

Nalezy wspomnié, ze w zwhzku z podpisaniem w dniu 26.11.2010r. ze spotkamipg ArcelorMittal
przedwstpnej umowy sprzedg aktywéw Cognor SA w Polsce, opisanej szczegotowgkt. 5.1, istota
pozych s1 aktywa przeznaczone do sprzegéudziat 30,9%) obejmage aktywa ohjte s umowa.

3.3.2. Kapitaly wiasne i zobowjzania

Na struktue pasywow na dzie31.12.2010r. sktadajsie:
= dodatnie kapitaty wlasne w wysada 196,39 min zl, co stanowi 54,3% udziatu ycanej wartéci
pasywow,
= zobowhzania diugoterminowe w wysokad 0,88 min zi, co daje 0,2% udziatu w pasywach,
= zobowhzania krétkoterminowe w wysoka 164,09 min zt, co stanowi 45,4% udziatu w pasgwa

W strukturze kapitalu wtasnego, wynasego na dzik 31.12.2010r. kwet196,39 min zi, stanowtego 54,3%
sumy pasywow ogoétem, jest kapitat podstawowy w wgso 132,44 min zt, co stanowi 36,7% pasywéow
ogo6tem. Pozostate kapitaly wynasA87,07 min zt co stanowi 51,8% pasywow ogétem. itehpmtasny
pomniejszony jest o niepodzielony wynik finansowywisokaci —123,13 min zt (-34,1 % pasywOw ogdtem).

Na zobowizania dtugoterminowe sktadagic gtéwnie rezerwy nawiadczenia pracownicze w kwocie 0,83 min
zt, co stanowi 0,2% sumy pasywow.

W strukturze zobowgzan krotkoterminowych, ktére wyniosty na koniec rok@1®r. kwot 164,09 min zt i
stanowily 45,4% sumy pasywow, nagkisza pozych sa zobowkzania z tytutu dostaw i inne zobawania w
kwocie 131,49 min zi, stanowge 36,4% sumy pasywow.

3.3.3. Struktura zrodet finansowania i zaradzanie zasobami finansowymi

Zrodtem finansowania aktywow w 2010 roku byt kapitdasny Spétki zobovaizania dtugo i krotkoterminowe,
a w szczegolriei zobowhzania handlowe.

Wskaznik ogolnego zadttenia Spéiki (relacja zobowian do sumy bilansowej) na dzie81.12.2010 wyniést
45,7%.

Na ocer zarzdzania zasobami finansowymi sklaglagic gtownie zdarzenia maje wptyw na pltynn&e
i rentowna¢ Spotki.

W ocenie ptynnéci i rentowndci wykorzystano nagpujace wskaniki:
=  Wskanik biezacej ptynndci: aktywa krétkoterminowe/zobow#ania krétkoterminowe,
= Wskanik szybkiej ptynnéci: aktywa krotkoterminowe — zapasy / zobamenia krétkoterminowe,
= Rentownd¢ sprzeday: zysk ze sprzeds brutto/przychody ze sprzeda
= Rentownd¢ netto: zysk netto/przychody ze sprzegla

Na koniec 2010r. wskaik ptynnaici biezacej ksztattowat s na niskim poziomie, wskaik ptynndci szybkiej
przy znacznym udziale zapaséw utrzymywaitakze na niskim poziomie.

Wskazniki finansowe: 2010r
1| Wskanik biezacej ptynndci 0,45
2| Wskaznik szybkiej ptynnéci 0,24
3| Rentownd¢ sprzeday brutto 9%
4| Rentownd¢ netto -47%
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3.3.4. Informacja o instrumentach finansowych w zakresie yzyka: zmiany cen, kredytowego,
istotnych zakidcer przeptywow srodkow pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej
oraz o przyjetych celach i metodach zargdzania ryzykiem finansowym

W swojej dziatalnéci operacyjnej Spoétka censprzeday wyrobow handlowych okéa na podstawie ceny
zakupu danego wyrobu pogliszora 0 mare handlows. Powoduje to zmniejszenie ryzyka istotnego wptywu
zmiany cen rynkowych na generowgadnostkow mag mary ze sprzedanych wyrobow.

Jednoczénie Spotka nareona jest na ryzyko istotnego wplywu zmiany cen omkch na wyceg wyrobow
zgromadzonych w skladach handlowych. Spétka minimapd to ryzyko poprzez gijta optymalizact ilosci i
asortymentu wyrobéw gromadzonych na sktadach handio a take skracanie cykléw rotacji poszczeg6inych
wyrobow nawet kosztem agjania nkszej maty handlowej.

Spotka korzysta z kredytow w rachunku Zaeym na poziomie dostosowanym do potrzeb wynikggh z
prowadzonej dziatalrii, co wptywa na obuaenie ryzyka kredytowego.

W zakresie przeptywowérodkéw pienéznych Cognor SA stosuje zagadbezpieczenia cadoi naleznosci
handlowych (aktualnie w Euler Hermes), co zmniejsyzgko istotnych strat z tytutu rieiagalnych nalenosci.
Zabezpieczenie utraty plyném dokonywane jest poprzez staty monitoring sptymaleznosci i ewentualne
dziatania wspomagage ten sptyw: automatyczny mailing z wezwaniamidptaty i notami odsetkowymi.

Spétka nie stosuje instrumentow zabezpiegzaah ryzyko zmiany stopy procentowe;.

Wobec niskich obrotow w walutach obcych Spétka aggeznie korzysta z instrumentéw zabezpiegzagh
ryzyko walutowe (najegciej s to proste transakcje forward na kwoty wyniag z faktur za towary
importowane zza granicy na kwoty do kilkudzéesi tys. EUR)

3.4. Opis dziatalndci inwestycyjnej

Dziatalnas¢ inwestycyjna Spotki ograniczatagsio drobnych zakupdérodkow trwatych o niewielkiej wartai.
Zakupy te wynikaly z biacych potrzeb poszczegdlnych spétek gtéwnie w wynikwywania sg
eksploatacyjnegérodkéw trwatych.

Spotka nie prowadzita inwestycji w nieruchosob grunty, budynki i budowle.

W wyniku przeprowadzonej restrukturyzacji, polegaj na konsolidacji dziataldoi w jednym podmiocie
gospodarczym w Cognor SA pozostaty nieruchéshoktére nie § wykorzystywane do prowadzenia
dziatalngci operacyjnej i g przeznaczone do sprzega

W marcu 2010r. dokonano sprzegaieruchoméci w Kwidzyniu.

W lipcu 2010r. dokonano sprzegenieruchoméci w Katowicach Panewniki, ul. Owsiana.

W pazdzierniku 2010r. dokonano sprzegianieruchoméci w Ostrotce.

Pozostale nieruchonia przeznaczone do sprzegdo:
= Opole, ul. Odrzaska 12

Chorzéw, ul. Metalowcow

Gostya, ul. Graniczna 16a

Krzyz Wielkopolski, ul. Portowa 4

Kostrzyn, ul. Prosta 18

Gniezno, ul. Surowieckiego

Elblag, ul. Debowa 1C
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4 ANALIZA DZIALALNO SCI HANDLOWEJ SPOLKI
4.1. Informacje o podstawowych produktach, towarals i ustugach

Podstawow dziatalngcia Grupy Cognor w 2010r. byt
*  hurtowy obrét wyrobami hutniczymi zaréwno krajowyjak i z importu,
= przetworstwo stali; produkcja zbreéjebudowlanych, produkcja ksztattownikoéw zimnggch
cigcie i giecie blach zimnowalcowanych i ksztattownikow goowalcowanych,

W zakresie handlu wyrobami hutniczymi Cognor S.8sipda w swojej ofercie napujace wyroby:

Prety Walcowane:

Prety ze stali niestopowej zbrojeniowe gtadkieebrowane

Prety ze stali veglowej wyzszej jakdci ogblnego przeznaczenia

Prety ze stali niskostopowej i niskaglowej o wysokich wymaganiach jad@owych.
Prety ze stali niskowglowej i weglowej konstrukcyjnej wyszej jakdci do hartowania powierzchniowego.
Prety ze stali stopowej konstrukcyjnej do ngghania

Prety ze stali stopowej konstrukcyjnej do ulepszarngpinego o ranej hartownéci
Prety ze stali spgzynowej o duej hartowndci

Prety kwasoodporne

Prety nierdzewnezaroodporne i narzedziowe

Drut czarny i ocynkowany

Prety Kute:
= Zaroodporne

Prety Ciagnione:
» Prety okragte: spawalne, eglowe, automatowe, kwasoodporaaroodporne

» Prety szdciokatne: spawalne, gglowe
» Prety kwadratowe: spawalne,eglowe

Blachy:
Trapezowe i dachéwkowe

Ptaskie: powlekane, ocynkowane

Goracowalcowane, zwykte, kwasoodporiaroodporne

Weglowe do ulepszania cieplnego

Hartowania powierzchniowego

Zimnowalcowane w tym zwykle ttoczne nierdzewne ialswodporne

Ksztaltowniki goacowalcowane:

Dwuteowniki: zwykte, szerokostopowe, ekonomiczne
Ceowniki: zwykte, szerokostopowe

Katowniki rbwnoramienne, nieréwnoramienne
Kwadraty

Ptaskowniki

Teowniki

Ksztattowniki zimnogite:
= Profile zamknite: kwadratowe, prostatne

= Ceowniki

= Ceowniki poétzamknite
= Katowniki

Rury:

Przewodowe ze szwem

Przewodowe ocynkowane bez szwu
Precyzyjne bez szwu

Instalacyjne ocynkowane ze szwem
Kwasoodporne bez szwu

tuki hamburskie: czarne, kwasoodporne

nne:
Bednarka: czarna, ocynkowana
Tasma opakunkowa, kraty pomostowe, stopnie schodowe

Spotka prowadzi tena ograniczamskak w swoich sktadach sprzedeyrobow z metali nigelaznych.
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W 2010 roku przychody ze sprzegiaspotki Cognor SA wyniosty 234 728 tys. zt.

Asortymentowa struktura sprzesgaCognor SA w 2010 r. i 2009 r. przedstawiona festponiszych tabelach i
wykresach:

tys. zt )
_ prety
TOWAR / USEUGA 2010 rok | Udziat % “L%ilav\ :14“,1
1. B|aChy 46 85E 20 % : plasl_‘('gzmiki
2. | Prety zebrowane 3192p 14 % ' [
3. | Plaskowniki 15 554 7% ety
4. | Prety 22 263 9 % _ ~on,
5. | Profile 52 959 23 % e by
6. | Zbrojenia 12 898 5 % 2
7.|Inne wyr. i ustugi 52 274 22 % et
Ogobtem 234728 100 % rojents 2%
tys. zi biachy
TOWAR / USLUGA 2009 rok | Udziat % 2% | prety zebrowane
19%
1.| Blachy 87 067 27 % innesvgoby /
2.| Prety zebrowane 60 68[L 19 % ’ \
3. Ksztg’:tqwnlkl 89 513 28 % “53“;/:3'\
4.| Zbrojenia 7 5085 2% —
5.| Rury 23 785 7%
6. | Prety pozostate 32570 10 % pretypozostale
7.| Uslugi 9 344 3% 10%
8. | Inne wyroby 9341 3% ksztaltowniki
Ogotem 319806 100 % et t - 20
Zprojenia

2%

W strukturze sprzeds spotki Cognor SA w 2010r. w poréwnaniu do 2008iszly pewne zmiany. Zmalat
udziat petéw zebrowanych z 19 % w 2009r. do 14 % w 2010r. Wznasbmiast udziat zbrofebudowlanych z

2 % w 2009r. do 5 % w 2010r. Spadek odnotowanyatdakze dla blach z 27 % w 2009r. do 20 % w 2010r.
Trzy najwaniejsze asortymenty, tj. blachy,ety zebrowane i ksztattowniki stanogviv 2010r. hcznie 57 %
0gotu sprzeday (spadek z 74 % w 2009r.). W strukturze nie dojeiradna grupa asortymentowa.

4.2. Sie& dystrybucji

Dzialalna¢ jest prowadzona za grednictwem rozbudowanej sieci sktadoéw handlowydbiur handlowych
zlokalizowanych na terenie catej Polski.

W konsekwencji analizy rachunku ekonomicznego wepingu 2010r. zlikwidowano catkowicie sktady
handlowe w Ostrece, Strzelcach Opolskich, Game i Kostrzyniu n/Ody. Z tych samych powodéw
zlikwidowano biura handlowe w Szczecinie, ktpl i Zielonej Gorze.

Aktualnie si€¢ handlowa Cognor S.A. obejmuje:

Centrala Katowice

Skiady handlowe
- Gdask
- Shupsk
- Olsztyn
- Katowice
- Brzeg
- Wroctaw
- Opole
- Czestochowa
- Pita
- Warszawa
- Warka
- Biatystok
- Lublin
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Biura Handlowe
- Gostyn
- Rzeszow
- Lodz

Zbrojarnie Gdaisk, Warszawa

4.3. Gtéwni dostawcy

Spétka dominujca Cognor SA posiada okoto kilkuset aktywnych destav na terenie Polski (z tego okoto 20
najwaniejszych) i kilku poza granicami Polski. Catkowitakupy spo6tki Cognor SA w 2010r. wynosificknie
185.265 tys. zt wyrobdw.

W odniesieniu do dostawcow Cognor SA struktura veyi@ due rozdrobnienie zakupdw. Nie wyptje
znacaca koncentracja zakupow od jednego lub kilku dostawi w zwihzku z tym Cognor SA w swojej
dziatalndgci operacyjnej nie jest uzadeiony od jednego lub kilku swoich dostawcow.

Udziat zadnego dostawcy nie przekroczyt w 2010r. progu 1®@d@étu zakupdw Spoétki. W zwiku z tym
Cognor SA w swojej dziataldoi operacyjnej nie jest uzaleiony od jednego lub kilku swoich dostawcow.

4.4, Gléwni odbiorcy

Rynek docelowy dla Spotki w 2010r. stanowity praedorstwa reprezentage brage przemystu ziywajace
wyroby hutnicze takie jak:

" przedsgbiorstwa budowlane - w skfad tego sektora wclhodz
- dwe przedsibiorstwa realizuyjce inwestycje budowlane — budowy osiedli mieszkagih,
obiektéw przemystowych, infrastruktury drogowej.jtp
— $rednie przedsbiorstwa budowlane — budownictwo jednorodzinneegdgncze obiekty,
— male przedsbiorstwa budowlane — podwykonawcyzgah i srednich przedgbiorstw budowlanych
wykonujacy okrelone roboty budowlane, instalatorskie, wykaeniowe w ramach wkszych
inwestycji oraz prace remontowe.

" przedsgbiorstwa konstrukcyjne - w sktad tego sektora waaatlre i srednie przedgbiorstwa, ktdrych
zakresem dziafalrdai jest budowa i remonty konstrukcji stalowych typasty, wiadukty, platformy
wiertnicze, hale, kontenery, systemy wentylacygigorniki, meble, urzdzenia AGD grodki transportu,
blacharka samochodowa, itp.

" przedsgbiorstwa maszynowe - sektor ten obejmujeng) wielkasci przedstbiorstwa, ktérych zakresem
dziatalngci jest produkcja i remonty zionych uradzei mechanicznych typu silniki, podzespoty
silnikowe, elementy uktadow nagowych, podzespoly mechaniczne wchaaz w sklad wgkszych
konstrukcji mechanicznych, skomplikowane&d zamienne, naezizia keczne i mechaniczne,

" przedsgbiorstwa handlowe - sektor ten obejmujednie i mate przedsbiorstwa, ktdrych przedmiot
dziatalndgci obejmuje dystrybugjszeroko pajtych wyrobdw hutniczych.

" przedsgbiorstwa przemystu oktowego - w skiad tego sektora wchadz

— wielkie przedsgibiorstwa stoczniowe specjaliage st w budowie jednostek ptywagych,

— $rednie i male stocznie specjalizog s¢ w budowie i remoncie jednostek ptyweych,

- dwe przedsibiorstwa specjalizafce sé w remoncie jednostek ptywgjych (stocznie remontowe),

— przedstbiorstwa kooperuce ze stoczniami — producenci maszyn i adeen okretowych
potrzebnych do budowy i remontéw jednostek phaeggh,

— przedstbiorstwa kooperujce ze stoczniami — podwykonawcy sekcji statkowycdz avykonujcy
prace remontowe i instalacyjne na rzeczydh isrednich stoczni,

Spoétka Cognor SA posiada okoto 5.000 aktywnych owdidiw i swoj sprzeda realizuje gtéwnie drédd
Klientéw na terenie catej Polski. Catkowita sprzedpotki Cognor SA w 2010r. wyniostacdznie 103.904 ton
wyrobow (w tym 96.960 ton poza Grugapitatows). Udziatzadnego odbiorcy nie przekroczyt w 2010r. progu
10 % ogotu sprzeds Spotki. Cognor SA w swojej dziataléa operacyjnej nie jest uzateiony od jednego lub
kilku swoich odbiorcéw.
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5

5.1.

POZOSTALE INFORMACJE

Informacje o zawartych umowach znacgych dla dziatalngci Spoétki, w tym znanych
Spétce umowach zawartych pomidzy akcjonariuszami, umowach ubezpieczenia,
wspotpracy lub kooperaciji.

Przedwsgpna umowa sprzeday aktywow spotki Cognor SA w Polsce

W dniu 26.11.2010r. spotki Grupy Cognor, tj. Cogrd, Cognor Stahlhandel Sp. z 0.0., Zlomrex
Centrum Spotka z o.0., Cognor Services Sp. z owane hcznie take jako Sprzedagy zawarty
Przedwstipma Umowe Sprzeday [Umowa] ze spoOtkami dystrybucyjnymi Grupy Arceldittal, tj.
ArcelorMittal Distribution Poland sp. z 0.0. [Kupay 1], ArcelorMittal Distribution Solutions Poland
sp. z 0.0. [Kupujcy 2], lacznie zwanymi Kupujcymi. Na mocy zawartej Umowy Sprzegay
zobowhzali sk sprzeda Kupujacym swoje Aktywa wykorzystywane do dziata$ao obrotu wyrobami
hutniczymi zlokalizowane na terenie Rzeczpospokiskie].

Sprzedawane Aktywa sktadagic z:

1) Nieruchoméci (Grunt i Budynki); zlokalizowane w Lublinie, Bianstoku, Pile, Cgstochowie,
Warszawie, Gdasku, Stupsku, Olsztynie, Opolu, Katowicach, Wrodtaw

2) Ruchoméci (maszyny i urgdzenia z cgsciami zamiennymi i zeywajacymi sk) znajdupcych si
na Nieruchoméciach,

3) Ruchoméci (takich jak maszyny i uedzenia z cgiciami zamiennymi i ziywajacymi Sk)
znajdupcych sé w pomieszczeniach zlokalizowanych na nieruché@npotazonej w Gliwicach,
przy ul. Portowej 24-26;

4) Ruchoméci (takich jak maszyny i usglzenia z cgsciami zamiennymi i ziywajacymi sk)
znajdupcych se w magazynach zlokalizowanych na terenach wykoyayastych na mocy Umow
Najmu,

5) Materiatéw, produkcji w toku oraz wyroboéwtgarych znajduicych se:

- ha Nieruchomgiach,

- w Nieruchomdci Gliwice

- w magazynach zlokalizowanych na terenach wykdyaysnych na mocy Umow Najmu [Zapasy],
przy zalgeniu jednak,ze z uwagi na agtos¢ dziatalngci prowadzonej przez Sprzedeych,
Zapasy mog si¢ rézni¢ w Dacie Zamknjcia Ostatecznego po przeprowadzeniu wspolnej
inwentaryzacji.

Nabywajhcym Ruchoméci i Zapasy kdzie Kupujcy 1, z& nabycia Nieruchomizi dokona Kupujcy 2.
taczna cena sprzedha za Ruchoméci (z wylaczeniem Zapasow) i Nieruchodw do zaptacenia przez
Kupujacych na rzecz Sprzedajych kedzie wynost 148.900.000 PLN netto [Cena Sprzega Cena
Sprzeday zostanie powikszona o nalmy podatek VAT wedtug obowiujacej stawki, w odniesieniu do
aktywOw obgtych opodatkowaniem VAT. Waré ksiegowa Ruchoméxi (z wylaczeniem Zapasow) i
Nieruchomdci bedacych przedmiotem zbycia w skonsolidowanycheggath rachunkowych Cognor
SAna dzié podpisania Przedwginej Umowy Sprzeds wynosi 76.575.030,41 zi.

Strony ustalily,ze cald¢ ceny (z wyhczeniem zapasOw) zostanie zaptacona w Dacie Zawgikni
Ostatecznego z Rachunku Zastagego 1 oraz bezgeednio przez Kupugych, z tym zastrzeniem,ze
15% Ceny Sprzeds zostanie wplacona na Rachunek Zastny 2, tytulem zabezpieczenia
ewentualnych roszcaeKupujacych wobec Sprzedgjych. Zwolnienie kwot z Rachunku Zastiraeego 2
odbyw& sie bedzie na podstawie postanowistosownej Umowy.

Strony postanowityze cena sprzedg Zapaséw [Cena SprzegaZapaséw] zostanie ustalona i zaptacona
odrebnie od Ceny Sprzedg Wartg¢ Zapaséw zostanie okena przez Sprzedajych i Kupupcego 1

na podstawie procedury wyceny uzgodnionej przean$trJéli Sprzedajcy i Kupujacy 1 nie lgda w
stanie porozumiesie w kwestii kwoty Ceny Sprzeda Zapasow przed DatZzamknkcia Ostatecznego
Sprzedajcy i Kupujacy 1 w chgu 10 Dni Roboczych powiesavycere ZapasOw oraz obliczenie Ceny
Sprzeday Zapaséw niezalmemu rzeczoznawcy — SGS Polska sp. z 0.0. z sipdziWarszawie.
Wartas¢ ksieggowa Zapasowdalacych przedmiotem zbycia w skonsolidowanyche@gach rachunkowych
Cognor SA na dziepodpisania Przedwginej Umowy Sprzedy wynosi 28.721.230,94 zt.

Z uwagi na skomplikowany charakter tej Umowy zawiesna wiele warunkéw zawieszaych

zamkngcie transakcji (zbycie Aktywow). Podstawowe warutki

1) Kupupcy i/lub ich spétka macierzysta uzyska bezwarunkalecyzi Prezesa Urdlu Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw, pozwal@h na koncentragj zgodnie z postanowieniami Ustawy z
dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie konkurencji i gmmentéw (Dz. U. z 2007 r., Nr 50 poz. 331) w
zwiazku z nabyciem Aktywoéw od ktéregokolwiek z podmiatdedacych Sprzedagymi;
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2) Wiaciwy organ skarbowy wyda interpretacje podatkoweelogie dla Sprzedagych i Kupupcych,
potwierdzajce, bezpérednio lub pérednio, klasyfikagj transakcji jako sprzedaktywow;

3) Uchwata walnego zgromadzenia Emitenta vwygsa zgod na wniesienie przeddiiorstwa do
Ztomrex Centrum Spotka z 0.0. zostanie dostarcztumaujacemu 1 i Kupujcemu 2 najpgniej w
ciagu 1 (jednego) miegta od daty zawarcia Umowy;

4)  Zostanie prawidtowo zawarta umowa Rachunastizeonego 1;

5) Zostanie prawidiowo zawarta umowa Rachun&stizeonego 2;

6) Kupujcy wptaa kwotg 100.000.000 PLN (stownie: sto milionéw) na RacHuBeastrzeéony 1

7) Sprzedagy przediaa Kupujacym Zgody Wierzycieli zabezpieczonych na Aktywaehzmolnienie
tych zabezpiecze

8) Zostanie przediona Promesa Ubezpieczenia Tytutu Prawnego;

9) Cognor Stahlhandel Sp. z o0.0. i Cognor Sesvitestan nalezycie wpisane do ksg wieczystych
prowadzonych dla Nieruchorém jako wytkownicy wieczyci albo wtaciciele Gruntu i wkaciciele
Budynkéw na nim posadowionych;

10) Nie wysipi zadna Istotna Negatywna Zmiana tj. nie npisjakiekolwiek pogorszenie dziatalém,
aktywow, pasywow, sytuacji (finansowej lub inneperspektyw i/lub wynikéw dziataldai
Sprzedajcych powodujce obnienie wartéci Aktywow o ponad 15% w stosunku do Ceny
Sprzeday;

11) Nie zostatlo zgtoszongdne istotne roszczenie ani nie jest prowadz@ikme posipowanie przed
jakimikolwiek Organami Wiadzy, wtzapc postpowanie skarbowe dotyaze Sprzedagych lub
w odniesieniu do Aktywow, ktore mogtoby zasadni@wpdowa zawieszenie lub nienaaos¢
realizacji Transakcji przewidywanej Umaw

12) Z wyptkiem Dozwolonych Obaizen, nie kgdzie zadnych Obecizen w odniesieniu do Aktywow i
Sprzedajcy dysponowé beda petnym, nieograniczonym i nieolagonym oraz wanym tytutem
prawnym (prawo wiasrigi i/lub prawo uytkowania wieczystego) do Aktywdw orag keda w ich
posiadaniu.

Zamknicie Ostateczne nagti 15 Dnia Roboczego od ziszczenia sub zrzeczenia si przez
uprawnionegozadania spetnienia ostatniego z Warunkéw Zawieszah Zamkn¢cia Ostatecznego,
jednak nie péniej niz w terminie 75 (siedemdziasipic¢) dni kalendarzowych pogwszy od ziszczenia
si¢ lub zrzeczenia sispetnieniazadania ostatniego z Warunkéw Zawieszgch z wyptkiem Warunku
Zawieszajcego wpisania Cognor Stahlhandel Sp. z o0.0. i Coddervices do kgg wieczystych
prowadzonych dla Nieruchorfm jako wytkownikdw wieczystych lub wigicieli Gruntu i wigcicieli
Budynkow posadowionych taia (Data Zamkricia Ostatecznego).

Nadto strony ustalityze w Dacie Zamkricia Ostatecznego Cognor SA oraz Cognor Blachy Daeho
SA i Kupujacy 1 podpisz dwie Ramowe Umowy Dystrybucji, na mocy ktérych @og SA i spotka
zalezna COGNOR Blachy Dachowe SA uzyskdpstp do sieci sprzeds Kupujacych. Ustalono tate,
ze Sprzedacy zawp w Dacie Zamknricia Ostatecznego umewpodnajmu obejmuga catcsé
Nieruchomdci w Gliwicach (obecnie najmowana przez Cognor Btatdel Sp. z 0.0.) z Kupagym 2.

Nadto w umowie postanowionge Strona naruszgja postanowienia Umowyelizie odpowiedzialna
wobec Strony drugiej z tytutu szkody rzeczywig@gmnum emergens) poniesionej przez takStrore z
powodu naruszenia Umowy, Przyrzeczonej Umowy S@azedWarunkowej Umowy Sprzedg, na
zasadach k&tonych w, odpowiednio, art. 390 i art. 471 k.c.

W celu zabezpieczenia potencjalnych rosaca@upujacych wobec Sprzedgych w zwizku z
naruszeniem giadczeé i zapewni&@ na mocy Przyrzeczonej Umowy Sprzeyld/lub Warunkowej
Umowy Sprzeday, czs¢ Ceny Sprzedsy zostanie wptacona na Rachunek Zastng 2.

Strony ustality, # w przypadku zawarcia Przyrzeczonej Umowy zaumow o zakazie konkurencji, na
mocy ktérej Cognor SA oraz spoiki zate od Cognor SA nie ¢bla prowadzé na terytorium

Rzeczpospolitej Polskiej dziatalém konkurencyjnej wobec kumgych w zakresie obrotu wyrobami
hutniczymi z wyhczeniem produktdw Grupy Ztomrex oraz produkowanymizez Cognor Blachy
Dachowe SA przez okres 3 lat od dnia zawarcia UmBveyrzeczonej.

Warunkowa umowa sprzeday udziatébw w Cognor Stahlhandel GmbH

W dniu 09.12.2010r. Cognor SA roku zawart WarunkoWdmowe Sprzeday [Umowa] z Eff eins
Beteiligungsverwaltung GmbH z siedzilbv Wiedniu [Kupujcy 1], Eff zwei Beteiligungsverwaltung
GmbH [Kupupcy 2] z siedzib w Wiedniu kcznie zwanymi Kupujcymi. Umowa dotyczy zbycia przez
Emitenta na rzecz Kupagegol udzialu wynogzego 74,9% udzialu w kapitale Cognor Stalhlhandel
GmbH z siedzib w Linz (Austria) [Spotka] oraz Cognor SA zobawat sk zby na rzecz Kupuicego 2
udziat wynosacy 25% w kapitale Spotki.
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taczna wstpna cena za zbywane udzialy (99,9% udziatbw w S)otestalona w oparciu o dane
finansowe Spoétki na koniec 2009r. wynosi 32.739.@0R (Wstpna taczna Cena Sprzedyg, co
stanowi kwo¢ 132.036.387 zt wyliczan w oparciu o kurssredni EUR z dnia zawarcia umowy.
Ostateczna cena sprzeglazostanie okrdona na podstawie spadzonego przez SpdikRaportu
Konsolidacyjnego MSFF spardzonego w cigu ésmiu tygodniu od Daty Zamketia, przy czym suma:
1) Ewentualnej Podwiki Ceny Sprzedey

2) Ewentualnej ob#ki Ceny Sprzedsy

3) Ewentualnej Uzgodnionej Zmiany Ceny Sprzgda

bedzie ograniczona do wysodm tacznej kwoty odpowiadagej 25% (dwadzieia procent) Wspnej
tacznej Ceny Sprzedy.

Z uwagi na skomplikowany charakter tej Umowy zawiewna wiele warunkéw zawieszeych

zamkngcie transakcji. Podstawowe warunki to:

1) Brak Negatywnej Istotnej Zmiany rozumiandjgaobnizenie wartéci przedmiotu umowy 0 wcej
niz 25% w stosunku do waio wedtug stanu na koniec 2009r.

2) Przekazanie przez kupeych Wsepnej Catkowitej Ceny Sprzegyna Konto Escrow,

3) Uzyskanie przez Emitenta zgody Obligatariusziyligacji wyemitowanych przez Ztomrex
International Finance SA na przeprowadzenie tragjsak

4) Uzyskanie potwierdzenia od Bank of New Yotk, udzial wynosgcy 74,9% w kapitale Spétki
zostanie zwolniony z zastawu,

5) Zawarcie Warunkowej umowy nabycia przez Emdentdzialu wynoskego 25% kapitatu
zakladowego Spotki,

6) Uzyskanie przez Sprzedeg¢go pisemnych potwierdzeankéw finansujcych Spotg i spotki od
niej zalezne na nie wicej niz pig¢ dni roboczych przed DaZamknicia, ze Spoétka i spotki od niej
zalezne nie maj zadnych zalegtych ptatsoi do uregulowania.

Wartas¢ ksiggowa udziatu wynoszego 99,9% udziatu w kapitale zaktadowym SpétkiStgnu na dzie
zawarcia umowy wynosi 198.537.559,25 zt.

Realizacja warunkowej umowy sprzeday udziatéw w Cognor Stahlhandel GmbH

W dniu 04.02.2011r. zostata zrealizowana, podpisanadniu 09.12.2010r. Warunkowa Umowa
Sprzeday, ktora dotyczy zbycia przez Cognor SA na rzeck dfiis Beteiligungsverwaltung GmbH z
siedzity w Wiedniu [Kupujcy 1] udzialu wynoszego 74,9 % udzialu w kapitale zaktadowym Cognor
Stahlhandel GmbH z siedailw Linz [Spétka] oraz zobowzania Cognor SA co do zbycia na rzecz Eff
zwei Beteiligungsverwaltung GmbH z siedzityv Wiedniu [Kupujcy 2] pozostatych 25 % udzialu w
kapitale Cognor Stahlhanel GmbH [Spétka].

taczna wstpna cena za zbywane udziaty (99,9 % udzialu w &lpitakladowym Spoiki) ustalona w
Warunkowej Umowie Sprzeda w oparciu o dane finansowe Sp6tki na koniec 200Ru wynosi
32.739.000,00 EUR [Wgbna taczna Cena Sprzegd co stanowi kwag 127.927.642,50 zt w oparciu o
kurséredni EUR z dnia 04.02.2011 roku, w tym cena z® P4,udziatu w kapitale zaktadowym Spoiki
wynosi 24.545.479 EUR (95.911.459,19 zt w oparcikuss sredni EUR z dnia 04.02.2011 roku)
[Wstepna Cena Sprzeda 1] natomiast cena za 25 % udzialu w kapitale adddvym Spotki wynosi
8.193.521,00 EUR (32.016.183,31 zt w oparciu o kwesini EUR z dnia 04.02.2011 roku) [Wisha
Cena Sprzedy 2].

Warunkowa Umowa Sprze#a zostata wykonana po spetnieniu warunkéw zawiesgah, zarbwno w
czesci dotycacej sprzeday przez Cognor SA na rzecz Kupoggo 1 udziatu wynogeego 74,9 %
udziatu w kapitale zakladowym Cognor Stahlhandelb@inz siedzilh w Linz, jak i w czsci dotycace]
zobowizania Cognor SA co do zbycia na rzecz Kgpego 2 pozostatych 25 % udziatlu w kapitale
zaktadowym Cognor Stahlhanel GmbH.

Realizacja umowy polegata na:

1) przeniesieniu przez podmiot zaty w 100 % od Cognor SA: Centrostal Sp. z 0.0. wés 74,9 %
udziatlu w kapitale zaktadowym Spétki na Kupeggo 1 po uiszczeniu przez Kugeggo 1 platnéci
kwoty 18.409.100,00 EUR, stanawej zgodnie z WarunkowUmowa Sprzeday 75 % Wstpnej
Ceny Sprzedsy 1. Bezpdredniego zbycia Udzialu stanaweego 74,9% udzialu w kapitale
zakladowym Spoéitki dokonata spotka w 100% zake od Cognor SA tj. Centrostal Spoétka z 0.0. z
siedzilhy w Szczecinie, na ktérej rzecz Cognor S.A. przénigsutem obgcia udziatow w
podwyzszonym kapitale zaktadowym ww. Udziat w spétce GmgStahlhandel GmbH. Povsza
struktura transakcji wynikta z konieczim utrzymania okrdonej przepisami prawa austryjackiego
ilosci wspolnikow niezbdnej dla utrzymania przez Cognor Stahlhandel Gmi#ygtugupcych tej
Spotce preferencji.

18



2) przeniesieniu przez Cognor SA wiasco 25 % udzialu w kapitale zakladowym Spéiki na
Kupujacego 2 w momencie dokonanej przez Kapapgo 2 w dniu 04.02.2011 r. ptateo kwoty
6.145.140,75 EUR, stanoygej zgodnie z WarunkowUmowa Sprzeday 75% Wstpnej Ceny
Sprzeday 2.

Ostateczna cena sprzegaa zbywane udziaty (99,9 % udziatlu w kapitaleladéwym Spotki) zostanie

okreslona na podstawie spaidzonego przez Sp@kRaportu Konsolidacyjnego MSFF, przy czym suma:

1) Ewentualnej Podwiki Ceny Sprzedsy

2) Ewentualnej obriki Ceny Sprzeday

3) Ewentualnej Uzgodnionej Zmiany Ceny Sprzadigdzie ograniczona do wyso@ tacznej kwoty
odpowiadajcej 25 % Wsipnej tacznej Ceny Sprzeds

Wartcs¢ ksiegowa udziatow stanoweych 99,9 % udzialu w kapitale zaktadowym Spétki w
jednostkowych ksigach Cognor SA na dzie04.02.2011r. wynosi 129.526.605,44 zi, w tym w&rto
ksicgowa udziatu stanowtego 74,9 % udziatu w kapitale zakladowym Spoétkidzaen 04.02.2011 r.
wynosi 97.112.540,01 zi, natomiast waétksiegowa udzialu stanowtego 25 % udzialu w kapitale
zaktadowym Spétki na dzte04.02.2011 r. wynosi 32.414.065,43 zt.

Oferta nabycia aktywéw produkcyjnych od Ztomrex SA

W dniu 03.12.2010r. do Cognor SA wplja niewhzaca oferta akcjonariusza spotki Ztomrex SA w
Poraju nabycia przez Spétkvszystkich posiadanych przez Ztomrex SA akcjiziatbw w spotkach:

1) Ziomrex Metal Sp. z o.0.

2) Ferrostal tabdy Spotka z o.0.

3) HSW Huta Stali Jak@iowych SA

za hczm cere 703.000.000 zt.

Srodki jakie pozyska Spotka ze zbycia jej aktywowizasnych z prowadzeniem dziatakoow zakresie
obrotu wyrobami hutniczymi (sprzedaktywdédw wykorzystywanych do dziatalém obrotu wyrobami
hutniczymi zlokalizowane na terenie Polski na rzéezelorMittal oraz sprzedaudziatbw w Cognor
Stahlhandel GmbH) zdaniem Zadn winny zosté przeznaczone na zakup aktywow uthwiajacych
Spotce osiganie pozytywnych wynikéw finansowych.

Wobec postanowie Umowy zawartej ze spétkami Grupy ArcelorMittal keadapcymi na Spotk
obowizek powstrzymania siod dziatalnéci w zakresie obrotu wyrobami hutniczymi z agteniem
produktéw dotychczas wytwarzanych przez spotki pkegjne Grupy Ztomrex nabycie akcji i udziatow
w wyzej wspomnianych spotkach pozwoli Spoétce prowaddrziatalngé, ktéra jest dziatalnawia w
sektorze, z ktorym Spétka zaziana jest od kilkudziestiu lat.

Poniewa podmiotem, ktéry zaoferowat nabycie swoich aktywpwodukcyjnych i surowcowych jest
spétka dominujca wobec Cognor SA zdaniem Zaim Cognor SA jak i samego oferenta zgoth
ewentualne nabycie winno udzieNalne Zgromadzenie Cognor SA, pomimo braku ustaegmnjak i
statutowego wymogu. Zgodnie z deklamgjozona przez Ztomrex SA spétka ta oraz spétki od nigj
zalene nie wezm udzialu w gtosowaniu nad wyr@niem zgody na przeprowadzenie pasaej
transakciji.

W dniu 29.12.2010 r. przez Nadzwyczajne Walne Zgmrenie Akcjonariuszy spoétki Cognor SA
uchwata wyraajaca zgod na nabycie od Zlomrex SA aktywow produkcyjnych m@stata podita. W
gtosowaniu wazili udzial wylcznie mniejszéciowi akcjonariusze, ktorych wkszas¢ zagtosowata
przeciw zgodzie na nabycie.

Po dacie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akecjoszy do spétki Cognor SA wplgly od
Inwestoréw Indywidualnych ustne i pisemne wnioski zwotanie Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia i ponownego postawienia na gaka obrad sprawy nabycia od akcjonariusza Cognqr SA
tj. Ztomrex SA w Poraju wszystkich posiadanych prZz@omrex SA akcji i udziatébw w spotkach:
Zlomrex Metal Sp. z 0.0., Ferrostal tealy Spétka z 0.0., HSW Huta Stali Jakimwych SA zadczm
cere nie wyzsz niz 703.000.000 zt. Zdaniem wnioskaych sprawa ww. nabycia byta przedmiotem
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia w dniu 29.1020 przy dé¢ niskiej frekwencji Inwestorow
Indywidualnych, co byto spowodowaneguaizy innymi niedogodnizia terminu. Dlatego tewnioskupcy
Inwestorzy Indywidualni uwaali wynik grudniowego Walnego Zgromadzenia w wwkresie za
niemiarodajny. Wyrzali takze przekonanieze nowy termin pozwoli na ich szessreprezentagj na
Walnym Zgromadzeniu. Pomimoz iilo§¢ posiadanych akcji przez Inwestor6w Indywidualnych
whnioskupcych o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzeigiaspetnia warunkéw ustawowych i
statutowych (z zadaniem o zwolanie Walnego Zgromadzenia zenowystpi¢ akcjonariusz lub
akcjonariusze posiaday tacznie minimum 5% udzialu w kapitale zaktadowym Eenth), Zarzd
Cognor SA postanowit przychylisie do zgtaszanych wnioskéw i zwdétaNadzwyczajne Walne
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Zgromadzenie. Decydag sk na ponowne zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgraewid Zarzd
kierowat st przed wszystkim realizowarzasad réwnego traktowania wszystkich akcjonariuszy Cagno
SA, interesem Spoétki i midiwoscia uzyskania wizacej decyzji, co do dalszej strategii i kierunku
prowadzenia dziataldoi biznesowej po zbyciu aktywéw dystrybucyjnych sderokiego spektrum
akcjonariuszy.

W dniu 02.02.2011 r. przez Nadzwyczajne Walne Zgmdrenie Akcjonariuszy spoétki Cognor S.A.
zostala podita uchwata wyrzajaca zgod na nabycie od Ztomrex SA w/w aktywOw produkcyjnyzdn
cere nie wyzsz niz 703.000.000 zi.

Realizacja wyzej wymienionych w pkt. 5.1 umow, spowoduje,ze Cognor SA zmieni profil swojej
dziatalnosci z handlu wyrobami stalowymi i stanie s producentem wyrobow hutniczych. Szerszy opis
celowdici i oczekiwanych efektow takiej zmiany znajduje i w pkt. 6.2 niniejszego sprawozdania.

5.2. Informacja o zmianach w powazaniach organizacyjnych lub kapitatowych Spotki z
innymi podmiotami oraz okreslenie jej gtownych inwestycji krajowych i zagranicnych
oraz opis metod ich finansowania.

W dniu 03.12.2010 r. do Cognor SA wp#fa niewinzaca oferta akcjonariusza spétki Zlomrex SA w Poraju
nabycia przez Spotkwszystkich posiadanych przez Ztomrex SA akcji ziatbw w spotkach: Ztomrex Metal
Sp. z 0.0., Ferrostal tably Spétka z 0.0., HSW Huta Stali Jdkmwych SA zadczm cerg 703.000.000 zt.

W dniu 03.02.2011 r. porglzy Cognor SA, Ztomrex SA oraz Ferrostal kdp Sp. z 0.0. zostata podpisana
Umowa Zaliczki, na mocy ktérej Cognor SAsciido dnia 30.04.2011r. na rzecz Ztomrex SA zakozkkwocie
50.000.000 zt na poczet ceny za aktywa produkcyfhemrex Metal Sp. z o.0., Ferrostal tegly Sp. z o0.0.,
HSW Huta Stali Jak@&iowych SA.

Szczegbtowy opis oferty nabycia aktywow produkcgimyraz podpisanej umowy zaliczki znajduje \si pkt.
5.1 niniejszego sprawozdania.

Szczegbtowy opis inwestycji w postaci zakupu aktywprodukcyjnych od Ziomrex SA oraz sposobu jej
finansowania znajdujeesiv pkt. 6.2 niniejszego sprawozdania.

5.3. Informacja o zacagnigtych kredytach, umowach payczek z uwzgédnieniem terminéw ich
wymagalnasci oraz o udzielonych pogczeniach i gwarancjach.

Spétka Cognor SA podpisata w dniu 30.06.2010 rokaka do umowy o kredyt w rachunku hieym nr
35/2009/DDF/K w wysokéci 14.700.000 zt w Banku Polska Kasa Opieki SA, lydjacy termin
obowigzywania umowy do 31.10.2010 roku.

Spoétka Cognor SA podpisata w dniu 26.10.2010 rokaka do umowy o kredyt w rachunku hieym nr
35/2009/DDF/K w wysokéci 14.700.000 zt w Banku Polska Kasa Opieki SA, lydjacy termin
obowiazywania umowy do 31.03.2011 roku.

Spotka Cognor SA podpisata w dniu 30.06.2010 rokeka do umowy o ligi na gwarancje i akredytywy nr
6/2009/DDF/K w wysokéci 7.000.000 zt w Banku Polska Kasa Opieki SA, wydjacy termin obowizywania
umowy do 31.10.2010 roku.

Spotka Cognor SA podpisata w dniu 26.10.2010 rokeka do umowy o ligi na gwarancje i akredytywy nr
6/2009/DDF/K w wysokéci 7.000.000 zt w Banku Polska Kasa Opieki SA, wydjacy termin obowizywania
umowy do 31.03.2011 roku.

Spotka Cognor SA podpisata w dniu 30.06.2010 rokeka do umowy factoringowej nr DBT/BSH/035/09 w
wysokaci 15.000.000 zt w Banku Polska Kasa Opieki SA, luydjacy termin obowizywania umowy do
29.10.2010 roku.

Spétka Cognor SA podpisata w dniu 29.10.2010 rokeka do umowy factoringowej nr DBT/BSH/035/09 w
wysokdaici 15.000.000 zt w Banku Polska Kasa Opieki SA, faydjacy termin obowizywania umowy do
31.03.2011 roku.
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Spotka Cognor SA podpisata w dniu 28.05.2010 rakeka do umowy o kredyt obrotowy krétkoterminowy nr
CBK1/K3/104/0700000018/99 w wysad@ 6.000.000 zt w ING Bankwlaskim SA, wydtzajacy termin
obowiazywania umowy do 30.08.2010 roku i jednagie obniajacy wysokdé limitu sukcesywnie do
5.000.000 zt

Spotka Cognor SA podpisata w dniu 30.08.2010 rakeka do umowy o kredyt obrotowy krétkoterminowy nr
CBK1/K3/104/0700000018/99 w wysad@ 5.000.000 zt w ING Bankwlaskim SA, wydtuzajacy termin
obowihzywania umowy do 30.10.2010 roku i jednogde obngajacy wysokaé limitu sukcesywnie do
4.000.000 zt

Spétka Cognor SA podpisata w dniu 29.10.2010 rakeka do umowy o kredyt obrotowy krotkoterminowy nr
CBK1/K3/104/0700000018/99 w wysaé@ 4.000.000 zt w ING Bankwlaskim SA, wydhiajacy termin
obowihzywania umowy do 31.03.2011 roku i jednogde obngajacy wysokdaé limitu sukcesywnie do
2.000.000 zt

Spotka Cognor SA podpisata w dniu 24.01.2011 rakeka do umowy o kredyt obrotowy krétkoterminowy nr
CBK1/K3/104/0700000018/99 w ING Banklaskim SA, podwyszajcy wysokaé limitu do 3.800.000 z

W zwiazku z poiczeniem kapitatowym, dokonanym w dniu 01.09.208@rgnor SA (Spotka przejmaga) oraz
Stalexport SA (Spétka przejmowana) pa@ji wymienione g wszystkie umowy o charakterze kredytowym
spétki Cognor SA (w tym jako nagicy prawnego przejmowanego Stalexport SA) wedhamistna dzig
31.12.2010r.:

= Kredyt w rachunku bimcym, umowa nr 35/2009/DDF/K, zawarta z Bank Pokkaa Opieki S.A.
- Data zawarcia: 22.06.20009r.
- Kwota: 14.700.000 zt
- Data sptaty: 29.04.2011r.
- Wykorzystanie na 31.12.2010r.: 13.581.109 zt

»  Kredyt w rachunku kredytowym, nr CBK1/K3/104/070000.8/99, zawarta z ING Bartfaski S.A.
- Data zawarcia: 28.06.1999r.
- Kwota: 3.800.000 zt
- Data sptaty: 31.05.2011r.
- Wykorzystanie na 31.12.2010r.: 3.367.627 zt

=  Umowa faktoringowa nr DBT/BSH/035/09, zawarta z &e6.A.
- Data zawarcia: 22.06.20009r.
- Kwota: 15.000.000 zt
- Data sptaty: 29.04.2011r.
- Wykorzystanie na 31.12.2010r.: 4.433.353 zt

= Umowa o ling na gwarancje i akredytywy nr 6/2009/DDF/K, zawarfaekao S.A.
- Data zawarcia: 23.01.20009r.
- Kwota: 7.000.000 zt
- Data sptaty: 29.04.2011r.

= Umowa leasingowa, nr 00/15310/06, zawarta z BPHsibgeSA
- Data zawarcia: 11.07.2006r.
- Kwota: 170.000 eur
- Data sptaty: 01.07.2011r.
- Zadtuzenie na 31.12.2010r.: 86.338 zt

= Umowa leasingowa, nr 40545, zawarta z VB Leasing SA
- Data zawarcia: 29.05.2008r.
- Kwota: 28.227 zt
- Data sptaty: 15.08.2011r.
- Zadtuzenie na 31.12.2010r.: 9.022 zt

= Umowa leasingowa, nr 40546, zawarta z VB Leasing SA
- Data zawarcia: 29.05.2008r.
- Kwota: 28.227 zt
- Data sptaty: 15.08.2011r.
- Zadtuzenie na 31.12.2010r.: 9.022 zt

= Umowa leasingowa, nr 40548, zawarta z VB Leasing SA
- Data zawarcia: 29.05.2008r.
- Kwota: 28.227 zt
- Data sptaty: 15.08.2011r.
- Zadtwenie na 31.12.2010r.: 9.022 zt
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= Umowa leasingowa, nr 40549, zawarta z VB Leasing SA
- Data zawarcia: 29.05.2008r.
- Kwota: 28.227 zt
- Data sptaty: 15.08.2011r.
- Zadtuzenie na 31.12.2010r.: 9.022 zt

=  Umowa leasingowa, nr 19923, zawarta z SG Equipiineasing Polska SA
- Data zawarcia: 05.03.2008r.
- Kwota: 148.439 zt
- Data sptaty: 25.03.2011r.
- Zadtuzenie na 31.12.2010r.: 10.334 zt

= Umowa leasingowa, nr 41596/2007, zawarta z BREihgaSp. z 0.0.
- Data zawarcia: 25.02.2007r.
- Kwota: 155.751 zt
- Data sptaty: 25.02.2012r.
- Zadtuzenie na 31.12.2010r.: 38.922 zt

= Umowa leasingowa, nr 40547, zawarta z VB LeasingkadSA
- Data zawarcia: 29.05.2008r.
- Kwota: 54.056 zt
- Data sptaty: 15.08.2011r.
- Zadtwzenie na 31.12.2010r.: 11.467 zt

Zmiany po dacie bilansowej

Spoétka Dominujca Cognor SA podpisata w dniu 29.03.2011 roku arsdksumowy o kredyt w rachunku
biezacym nr 35/2009/DDF/K w wysokgi 14.700.000 zt w Banku Polska Kasa Opieki SA, ydjacy termin
obowiazywania umowy do 29.04.2011 roku.

Spotka Dominujca Cognor SA podpisata w dniu 29.03.2011 roku arddksumowy o ling na gwarancje i
akredytywy nr 6/2009/DDF/K w wysokoi 7.000.000 zt w Banku Polska Kasa Opieki SA, wydjacy termin
obowigzywania umowy do 29.04.2011 roku.

Spotka Dominujca Cognor SA podpisala w dniu 29.03.2011 roku ane@sumowy factoringowej nr
DBT/BSH/035/09 w wysokéi 15.000.000 zt w Banku Polska Kasa Opieki SA, lvydjacy termin
obowigzywania umowy do 29.04.2011 roku.

Spotka Dominuica Cognor SA podpisata w dniu 31.03.2011 roku amg&sumowy o kredyt obrotowy
krotkoterminowy nr CBK1/K3/104/0700000018/99 w wieéci 3.800.000 zt w ING BankuSlaskim SA,
wydtuzajacy termin obowizywania umowy do 31.05.2011 roku.

5.4. Informacja o udzielonych payczkach, porczeniach i gwarancjach, ze szczegdlnym
uwzglednieniem pazyczek, pofeczen i gwarancji udzielonym jednostkom powazanym ze
Spotka

W dniu 30.07.2010r. zostata podpisana umowaygeki pomidzy Cognor SA (jako Pgczkodawca) z Cognor
Stahlhandel GmbH (jako Pyczkobiorca) na kwat3.516.468,79 EUR z przeznaczeniem na zagiabowhzan
wobec Ferrostal tajly Sp. z 0.0. oraz HSW Huta Stali Jaéiowych SA. Payczka sptacana jest w ratach
mieskcznych, termin ostatecznej spfatyzgozki uptywa w dniu 30.06.2012r.

Spotka Cognor SA w dniu 24.04.2009r. wystawita gaa, na rzecz Voestalpine Stahl GmbH, na mocy ktorej
zobowhzala s¢ do zaptaty wszelkich nie uiszczonych w terminieokwaleznych od Ztomrex SA, w zwizku z
zakupem 74,9% udziatébw w kapitale zaktadowym Cogbt@mhlhandel GmbH. Gwarancja zostata wystawiona
do kwoty 6,1 min EUR plus odsetki w wysak09,2% w stosunku rocznym liczonymi od 1 kwietB@09 roku.
Spotka poddata si egzekucji wprost z aktu notarialnego na podstamie 777 ust. 5 pkt. 1 Kodeksu
Postpowania Cywilnego do kwoty 6,1 min EUR. W dniu GBZD11 r. w wyniku uregulowania wszystkich
zobowhzan przez Zlomrex SA gwarancja wygasta.

Spotka Cognor SA w dniu 20.12.2010 r. poddata s rzecz Voestalpine Stahl GmbH z siedzib Linz
egzekucji na podstawie art. 777 ust. 5 pkt. 1 KedeRostpowania Cywilnego do kwoty 6,1 min EUR na
zabezpieczenie swoich zobag@é wyniklych z podpisanej z Voestalpine Stahl GmbHimiu 06.12.2010 r.
warunkowej umowy kupna 25% udzialu w Cognor Stafdlegh GmbH. Zobowizania z tego tytutu zostaty
uregulowane w dniu 04.02.2011r.
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Zdarzenia po dacie bilansowej

W dniu 03.02.2011 r. zostala podpisana umowayqeki pomidzy Centrostal SA (jako Rgczkodawca) z
Cognor SA (jako Pioyczkobiorca) na kwet 50.000.000 zt z przeznaczeniem na finansowanigadeg
dziatalnGgci gospodarczej. Bgczka ma charakter odnawialny tzn.z#a sptata cakei lub czsci zadhzenia
powoduje w okresie obowzywania umowy maiwos$é ponownego zaggania zadtzenia do wysokgci limitu.
Termin sptaty payczki uptywa w dniu 31.12.2011 r. Zabezpieczeniemaypzki jest weksel wtasny in blanco
wraz z deklaragj wekslowy oraz notarialne @iadczenie Cognor SA o poddanig sigzekucji zgodnie z art.
777 § 1 pkt. 5 kodeksu pgpbwania cywilnego do kwoty stanaeej 150% kwoty udzielonej ggczki.

W dniu 30.03.2011 r. zostata podpisana umowaygeki pomedzy Cognor SA (jako Pagczkodawca) z
Ztomrex Centrum Sp. z o.0. (jako Bwmzkobiorca) na kweat 450.000 zt z przeznaczeniem na finansowanie
biezacej dziatalnéci gospodarczej. Termin sptaty pezki uptywa w dniu 31.12.2011 r. Zabezpieczeniem
pozyczki jest weksel wtasny in blanco wraz z deklagaegkslows Ztomrex Centrum Sp. z 0.0.

5.5. Informacja o emisji papierow wartagciowych wraz z opisem wykorzystania przez Spog
wplywow z emisji

W dniu 24.08.2010 r. Ztomrex SA zawart z Cognor 8Wow subskrypcji prywatnej dotyaza konwersji
16.000.000 szt. warrantow subskrybcyjnych serimdemitowanych w 2009r. i obgia 16.000.000 szt. akc;ji
zwyktych na okaziciela emisji nr 8 o waftd nominalnej 2 zt kada. Obgcie akcji nastpito po cenie emisyjnej

2 zt za kada akcg na hczm wysoka¢ 32.000.000 zi. Podwgzenie kapitatu zakiadowego w KRS zostato
zarejestrowane w dniu 01.09.2009 r.

W dniu 27.04.2010 r. podmioty posiaslzg pozostatilos¢ warrantdw subskrypcyjnych serii A, wyemitowanych
w 2009 r., ztayly zapisy na akcje emisji nr 8 wdznej ilasci 15.035.081 szt., wyniku czego Ztomrex SAabbj
5.035.081 szt., Zlomrex Metal Sp. z 0.0. at$.000.000 szt., Ferrostal tady obpt 5.000.000 szt. akcji
zwyktych na okaziciela emisji nr 8 o waétd nominalnej 2 zt kada. Obgcie akcji nastpito po cenie emisyjnej
2 zt za kada akcg na hczm wysoka¢ 30.070.162 zt.

Z tytutu w/w konwersji warrantow na akcje w 2010ie wyshpity wptywy z emisji do spétki Cognor SA.

Zdarzenia po dacie bilansowej

W dniu 14.03.2011 r. WZA spdéitki Cognor SA peldj uchwat o warunkowym podwiszeniu kapitatu poprzez
emisg ilosci 6.622 szt. warrantéw subskrypcyjnych serii Bravgem do ohjcia ilosci 66.220.000 szt. akcji
zwyktych na okaziciela emisji nr 9 o wasth nominalnej 2 zt kada po cenie emisyjnej 4 zt k@a. Emisja nr 9
zostata przeprowadzona w drodze subskrypcji prygjatskierowanej do akcjonariuszy zarejestrowanyah n
WZA w dniu 14.03.2011 r. Do dnia spadzenia niniejszego sprawozdania zarejestrowanieinkamwego
podwyzszenia kapitatu w KRS nie zostatlo dokonane. Posmmavarrantdéw subskrypcyjnycheda mogli
obejmowa akcje emisji nr 9 w terminie 10 lat od dnia emiggirrantow serii B.

5.6. Ocena wraz z uzasadnieniem zagdzania zasobami finansowymi, ze szczeg6lnym
uwzglednieniem zdolndgci wywigzywania sg z zachgnigtych zobowhzan oraz okreslenie
ewentualnych zagraen i dziatan, jakie Spoétka podjglta lub zamierza podaé w celu
przeciwdziatania tym zagrazeniom

Zwazywszy na wielké¢ posiadanego obecnie przez Spdkapitatu obrotowego, niewielki stogieeadhzenia
Spotki oraz wysok wiarygodnag¢ kredytows Spotki, nie ma zageenia utraty ptynnéci finansowej lub utraty
zdolnaci do biezacego regulowania zobogdan Spotki.

5.7. Ocena maliwosci realizacji zadan inwestycyjnych

W 2010 roku spotka Cognor SA nie planuje inwestyciji
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5.8. Opis istotnych pozycji pozabilansowych w gfiu podmiotowym, przedmiotowym i
wartosciowym

Szczegobtowe zestawienie pozycji pozabilansowycldzja st w pkt. 31 Sprawozdania Finansowego Spoiki.

5.9. Charakterystyka zewrtrznych i wewnetrznych czynnikow istotnych dla rozwoju Spofki
oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnéci gospodarczej

5.9.1. Sytuacja w hutnictwie europejskim swiatowym

Naswiecie w 2010r. wytworzono 1.395,5 min ton stalzfast 0 15,2 % w stosunku do 2009r.).

Zarowno w krajach UE jak i bytych WNP oraz Amerykin i Ameryki Pid. oraz Azji zanotowano wzrost w
stosunku do roku 2009. Najykiszy w krajach Ameryki Pin (wzrost o 35,7%) i UEzfwst 0 24,5 %). Najpszy
wzrost odnotowano w krajach WNP i Azji 0 11,2 8 %.

Produkcg stali w 2010 r. i jej dynamikw poréwnaniu do 2009 r. przedstawia psza tabela:

Suréwka Stal surowa

PRODUKCJA STALI

min ton % min ton %

A. | Kraje UE (27), w tym: 94,2 +29,6% 172,9 +24,5
1. Czechy 4,0 +14,5% 5,2 +12,8
2. Francja 10,1 +25,1% 15,4 +20,1
3. Niemcy 28,3 +40,8% 43,8 +34,1
4, Polskal 3,6 +21,9% 8,0 +12,2

B. | Kraje WNP, w tym: 79,4 +10,2% 108,4 +11,2
1. Rosjal 48,4 +10,2% 67,0 +11,7
2. Ukraina 28,4 +10,5% 33,6 +12,4

C. | Kraje Ameryki Pin, w tym: 39,2 +38,8% 111,8 +85,
1. USA 26,8 +41,0% 80,6 +38,5
D. | Kraje Ameryki Pid, w tym: 35,1 +22,9% 43,8 +15,9
1. Brazylia 31,5 +25,1% 32,8 +23,8
E. | Kraje Azji, w tym: 755,6 +9,5% 881,2 +11,8
1. Chiny| 590,2 +7,4% 626,7 +9,3
2. Indie 38,7 +1,2% 66,8 +6,4
3. Japonig 82,3 +22,9% 109,6 +25,2
4. Korea 35,1 +28,5% 58,5 +20,3

Swiat ogotem 1031 +13,0% 13955 +15,2

Dane Word Steel Association, CUI CIBEH S.A., opraanie HIPH

5.9.2. Sytuacja w sektorach konsumugych stal w Polsce

Produkcja sprzedana przemystu ogétem w okresie 2@iDwzrosta o 9,8% w poréwnaniu do 2009 r.
W przetwérstwie przemystowym wzrost wynidst 11%.

Produkcja sprzedana wyrobow z metali w 2010 r. staro 14%

Produkcja sprzedana maszyn iagzen spadfa o 1,5%.

W sektorze AGD w 2010 r. w poréwnaniu do 2009 odukcja pralek wzrosta o 23%, kuchenek spadta #0,3
a chlodziarek i zamearek spadfa o 1%.

W sektorze przemystu samochodowego w 2010 r. wypeadiu do 2009 r. produkcja samochodéw osobowych
spadfa o 4,1%, samochodowz@rowych wzrosta o 58%.

W sektorze pozostatego spia transportowego w 2010 r. w poréwnaniu do 20Gpadek wyniost 12%.
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Produkcg i jej dynamile w niektérych sektorach konsumaych stal w 2010 r. przedstawia pzsia tabela:

Dynamika
PRODUKCJA Jednostka 2010 2010/
2009
1.| Mieszkania oddane daytku szt. 135 715 -3,1%
2. | Samochody osobowe tys. szt. 785 -2,7%
3. | Pojazdy transportu publicznego szt. 4 487 6,9%
4.| Samochody eizarowe i cagniki drogowe szt. 79 899 -44,2%
5. | Wagony kolejowe towarowe szt. 2 627 -18,0%
6. | Rowery tys. szt. 742 -28,1%
7.| Chiodziarki i zamraarki tys. szt. 1867 -16,3%
8. | Pralki tys. szt. 4 046 30,1%
9. | Kuchnie gazowe i gazowo-elektryczne tys. szt. 1211 -28,5%

Dane GUS, opracowanie HIPH

Produkcja budowlano - moritawa wzrosta w 2010 r. o 3,5% w poréwnaniu do 2008 firmach realizujcych
budynki odnotowano wzrost produkcji o 2,8%, budygh obiekty idynierii ladowej i wodnej wzrost wynidst
1,8%, natomiast produkcja firm zajmaych sé robotami budowlanymi specjalistycznymi spadta 4.,

llo$¢ mieszka oddanych do iytkowania w 2010 r. spadta 0 15,2% w poréwnanil2@09 r. (w budownictwie
indywidualnym spadek o 2,1%, u developeréw spade&,4%). JednocZaie ilos¢ pozwoleé na budow spadta
0 2,2% (w budownictwie indywidualnym spadek o 3,9%%developeréow spadek o 8,2%) asélanieszka,
ktorych budow rozpoczto wzrosta o 10,6%.

Wedhug wstpnych szacunkéw PKB w 2010 r. wzrést o 3,8% w paoramiu do 2009 r.

5.9.3. Sytuacja produkcyjna i handlowa w polskim btnictwie

Krajowe huty w 2010 r. wytworzyly 3 638 tys. torréwki zelaza (22% wzrost w stosunku do 2009 r.).

Stali surowej wytworzono w 2010 r. 7 996 tys. torlle% wicej niz w 2009 r.).

Produkcja wyrobow walcowanych na goo w 2010 r. wyniosta 6 888 tys. ton (wzrost o 1dporéwnaniu do
2009 r.).

Wyrobow ptaskich wytworzono w tym okresie 2 349. tys, (0 10% wicej w stosunku do 2009 r.).

Produkcja wyrob6éw dtugich wyniosta w 2010 r. 4 589. ton, (tj. 0 11% wdcej niz w 2009 r.).

Produkcja blach walcowanych na zimno wyniosta wesle 2010 r. 851 tys. ton, (wzrost 0 49% w poréwinan
do 2009 r.).

Blach i t&dm ocynkowanych wyprodukowano w 2010 r. 457 tys, {g§no 16% wécej niz w 2009 r.).

Produkcja rur ogoétem w 2010 r. wyniosta 384 tys, favzrost w stosunku do 2009 r. wyniést 119%).

Rur bez szwu wyprodukowano 158 tys. ton, (5%cej niz w 2009) a rur ze szwem 226 tys. ton (wzrost o 16%
w stosunku do 2009 r.).

Ksztattownikéw zimnogitych w 2010r. wyprodukowano 566 tys. ton (wzro8% w poréwnaniu do 2009 r.).

Produkcg i jej dynamile wybranych wyrobéw hutniczych w 2010 r. przedstapoaisza tabela:

. Dynamika
WYROBY Ptr;)sd“Tkgg]a 2010/
' 2009
A. | Surdwkazelaza 3638 +21,7%
B. | Stal surowa 7 996 +12,2%
C. | Wyroby walcowane, w tym: 6 888 +10,8%
1. wyroby g/walcowane diugie 4539 +11,2%
2. wyroby g/walcowane ptaskie 2 349 +10,2%
D. | Blachy walcowane na zimno 851 +48,8%
E. | Rury stalowe, w tym: 384 +10,9%
1. rury stalowe bez szwu 158 +4,9%
2. rury stalowe ze szwem 226 +15,5%
F. | Blachy i tdmy ocynkowane 457 +15,4%
G. | Ksztaltowniki zimno-gite 566 +3,4%

Zrédto CUI CIBEH S.A., opracowanie HIPH

Wedtug ilasci w 2010 r. eksport wyrobdéw stalowych ogétem wyhid, 22 min ton a import 6,68 min ton.
Eksport byt wyszy 0 5% w stosunku do 2009 r. a import wzrést %22
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Wedtug wartdci w 2010 r. eksport wyrobow stalowych ogétem wyshid0.369 min zt, a import 20.208 min zi.
Eksport byt wyszy 0 15% w stosunku do 2009 r,. a import wzrGa2e.

Saldo obrotéw w handlu zagranicznym weaiyi ilosciowym jak i wartéciowym byto ujemne, tzn. wcej
importowalgmy niz eksportowalimy (réznica 9.839 min zt czyli 2,47 min ton).

Zuzycie jawne wyrobow stalowych w 2010 r. wyniosto 3 8in ton (wzrost o0 20% w stosunku do 2009 r.).
Udziat importu w zayciu jawnym w 2010 r. wyniést 63% (w 2009 r. 58%Ja wyrobéw diugich 39%, dla
wyrobow plaskich 80%, dla rur i ksztattownikow 45%.

Zuzycie jawne wyrobow stalowych i jego dynamirzedstawia ponsza tabela:

Zuzycie Dynamika
WYROBY Tys.yTon 2%)/10/2009
A. | Wyroby dlugie 3362 +16%
B. | Wyroby ptaskie 5429 +24%
C. | Rury i ksztaltowniki zimno gte 1030 +12%
Ogoélem 9821 +20%

Zrédto CUI CIBEH S.A., GUS, opracowanie HIPH

5.9.4. Podsumowanie i prognoza sytuacji makroekondoznej w Polsce

W ostatnich trzech miegiach 2010 roku nagiito przyspieszenie tempa wzrostu gospodarczegoesten byt
trzecim z kolei kwartatem, w ktorym dynamikamoduktu krajowego brutto byla wyzsza ni trzy miesice
wczesniej. Wedtug oceny Instytutu Badlmad GospodatkRynkows, PKB w czwartym kwartale 2010 r. wzrost
0 4,4% w porownaniu z analogicznym okresem rokurzegniego. Uwzgldniajac czynniki sezonowe, tempo
wzrostu PKB wyniosto 1,0% w stosunku do poprzedmidgvartatu. W efekcie, w catym 2010 r. produkt
krajowy brutto wzrést o 3,8%, a wd o ponad dwa punkty procentowesegj niz rok wczéniej.

Gtéwnym czynnikiem wzrostu gospodarczego zaréwnozwartym kwartale, jak i w catym roku, bpbpyt
krajowy . Tempo jego wzrostu Instytut szacuje na 5,2%wtostakwartale, przy wzricie o 3,9% w 2010 r.
Wysoka dynamika wzrostu popytu wzdj mierze wynikata z diego przyrostu stanu zapaséw. Tempo wzrostu
pozostatych sktadnikéw popytu bytozeie.Spazycie indywidualne wzrosto w ostatnich trzech migsach
roku o 4,2%, a w catym 2010 r. o 3,2%. Drugi rokzedu nasipit realny spadek naktadéw brutto &adki
trwate, czyli inwestycji. W calym 2010 r. naklady inwestycyjne obply si¢ 0 2%. Zauway¢ naley, ze
odnotowany w czwartym kwartale wzrost o 1,1%. stéhaajwyzszy kwartalny przyrost inwestycji od
pocztku 2009 r. Poréwnyf jednak ¢ liczbe z danymi sprzed wybuchiwiatowego kryzysu gospodarczego
(kiedy to kwartalne tempa wzrostu inwestycji aggity wynik kilkunastoprocentowy) oraz bigr pod uwag
potrzeby rozwojowe polskiej gospodarki, trudno vkyt@n uzna za zadowalagy.

W ujeciu sektorowym najszybciej rozwipaga sie w 2010 r. cgscia gospodarki byprzemyst Warta¢ dodana w
przemyle wzrosta w tym okresie o 9,2%, a w okresie oddg@&rnika do grudnia o 6,5%. Nieco szybcigj
wzrastata produkcja sprzedana przemystu: o 9,8%atym roku i 7,5%. w ostatnim kwartale. Wolniejseenpo
wzrostu odnotowano Wwudownictwie. Warta¢ dodana w budownictwie zekiszyta s¢ w 2010 r. 0 3,8%, a w
ostatnich trzech miegiach roku o 6,5%. Roczne i kwartalne tempa wzrgstadukcji sprzedanej w
budownictwie wyniosty odpowiednio 3,5 oraz 11,9% d&kwartym kwartale zwkszylo st tempo wzrostu
wartcsci dodanej wustugach rynkowych Wyniosto ono zaledwie 2,9%, co bytlo najlepszymnikiem od
pocztku 2009 roku. W catym 2010 roku waséododana w ustugach rynkowych z2kszyta s¢ 0 1,5%

W 2010 roku dynamikamportu byta nieco wysza nk dynamikaeksportu. Roczne tempo wzrostu importu
IBnGR szacuje na 10,6%, a eksportu na 10,3% W dymakwartale 2010 roku analogiczne tempa wzrostu
wyniosty odpowiednio 9,3 oraz 6,8% Wzrost ujemnegdda w wymianie handlowej wynikat ze wgdhie
lepszej koniunktury gospodarczej odnotowanej w &glaiz u najwaniejszych polskich partnerow handlowych.
Zagraniczny popyt na produkowane w Polsce dobratugi rést wolniej nt polski popyt na dobra i ustugi
produkowane za granic Szybszemu tempu wzrostu importu w poréwnaniu mpEm wzrostu eksportu
sprzyjata ponadt@precjacja zlotegowzgledem euro i dolara — zaréwno w czwartym kwartal&, yacatym
2010 roku.

Stopa bezrobociana koniec roku wyniosta 12,3% Oznacza to jej wzres0,8 punktu procentowego w
poréwnaniu z kacem trzeciego kwartatu oraz o 0,2 punktu procengmve poréwnaniu z sytuagjz koaca
2009 roku. Wzrost stopy bezrobocia w poréwnaniwtach sprzed trzech miegly czsciowo ttumaczy
mozna efektem zimowej sezono¥w. Zauway¢ warto,ze wzrost w stosunku do stanu sprzed roku jestzyi

niz w poprzednich kwartatach, cwiadczy o wyhamowaniu tendencji wzrostu bezroboWizrostowi stopy
bezrobocia towarzyszyt przyrost liczby zatrudnidmye gospodarce. Wedtug szacunkéw IBnGR, w czwartym
kwartaleprzecigtne zatrudnienie w gospodarce narodowej wzrosto o 1,7%, a w calyh02@ku zwgkszyto
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si¢ 0 0,9% W czwartym kwartale zgkszyto si tempo wzrostprzecigtnych realnych wynagrodzeé brutto.
W ostatnich trzech miegiach roku wyniosto ono 2,1%, a w catym roku 1,4%

Srednie tempo wzrostu cen débr i ustug konsumpcyjngeyliinflacja, wyniosto w okresie od gaziernika do
grudnia 2,9%, a na koniec grudnia uksztattowatp e poziomie 3,1% W czwartym kwartale najbardziej
podrazaly odzie: i obuwie (0 2,7%) orazywnosé (0 2,1%). W catym 2010 rokirednie tempo wzrostu cen débr

i ustug konsumpcyjnych wyniosto 2,6%, a najszybeigty ceny ustug transportowych (o 6,2%) oraz ceny
Zwiazane z uytkowaniem mieszka(o 3,3%).

Prognoza na lata 2011 — 2012
Prezentowana prognoza zostata opracowana przgpuogstych zalgeniach:

" stopy procentowe w Polsce wzrasm 2011 rokudcznie o 100 pb,
" ztoty w latach 2011 — 2012 ulegnie nieznacznej Gpoj,
" w latach 2011 — 2012 sytuacja finansowa w strafi® égdzie s¢ stopniowo stabilizowa

Wedlug prognozy Instytutu Badarad GospodatkRynkows, tempo wzrostiproduktu krajowego brutto w
2011 roku wyniesie 3,7%, a @@ bedzie niemal identyczne jak w roku poprzednim. Wciy kwartalnym,
wzrost PKB kdzie s¢ obnizat od 4,1% w pierwszym kwartale do 3,3% w czwartialejace tempo wzrostu w
kwartatach kdzie, przy ogélnej stabilizacji koniunktury, wikj mierze efektem statystycznym wynid@ym ze
zwiekszapcej st w kazdym kolejnym kwartale bazy odniesienia. W 2012 rekarost PKB w Polsce wyniesie
4,1%, co kdzie maliwe miedzy innymi dzéki rosmmcym inwestycjom oraz poprawie sytuacji na rynkucgra

W latach 2011 — 2012 sytuacja w przéfaybedzie stabilna — prognozowany wzregartosci dodanejw tym
sektorze wynosi rocznie okoto 7,5% Wsnie lepsza mi w 2010 roku bdzie natomiast koniunktura w
budownictwie, gdzie wzrost wado dodanej w tym czasie wyniesie odpowiednio 8,68z0t1,8% Kacowy
etap przygotowia do organizacji EURO 2012 oraz realizacja inwestidrastrukturalnych to najwaniejsze
czynniki wzrostu w sektorze budowlanym. Sytuacjd4ie stopniowo poprawdasic w najwaniejszym z punktu
widzenia wzrostu gospodarczego sektorze, jakimstugi rynkowe. Wart& dodana wzrénie w tym przypadku
0 2,5% w 2011 roku i 0 2,9% rok pdiej.

Tempo wzrostupopytu krajowego w 2011 roku wyniesie 3,9%, czyli tyle samo co waghym roku.
Najszybszego wzrostu oczekitvaalezy w pierwszym kwartale, kiedy to popyt krajowy wéne o 4,2% W
roku 2012 tempo wzrostu popytu krajowegedbie nieco nisze i wyniesie 3,8% Najistotnieszmiam w
strukturze wzrostu popytu krajowego w latach 2012042 ledzie odrodzenie sipo dwdch latach popytu
inwestycyjnego. Wedtug prognozy IBnGR, w 2011 rataklady brutto na srodki trwate wzrosm o 7,4%, a
rok p&niej wzrost ten wyniesie 8,1% W 2011 rokpazycie ogotemwzrosnie o 3,0%, natomiast rok pdiej
wzrost ten wyniesie 3,8% W ocenie IBNnGR, w lataBi2— 2012 naley spodziewd si¢ znacznie niszego ni
w roku 2010 przyrostu zapasow w przebgirstwach, ktéry to przyrost byt w ubiegtym rokuaimym
czynnikiem wzrostu PKB.

W ocenie IBNnGR, sytuacja na rynku pracydbie s&é poprawi&, astopa bezrobociana koniec grudnia 2011
roku wyniesie 10,8%, a vt o 1,5 punktu procentowego mniegma koniec ubiegtego roku. Prognozowana
poprawa jest véic mniejsza i w projekcji radowej, ktéra zaktada bezrobocie na koniec roku ozgmie
9,9% Jednocyfrowy poziom stopy bezrobociwde maliwy do osagniecia dopiero w 2012 roku, kiedy to
bezrobocie, wedlug IBnGR, spadnie do 9,6% W lat26ll1l — 2012 spodziewany jest szybszy wzrost
zatrudnienia w polskiej gospodarce, ktéry wyniesie odpowiedni@ draz 2,5% Poprawa sytuacji na rynku
pracy skutkowala dmizie wzrostem presji ptacowej. W ocenie IBnGR, wi20oku wynagrodzenia brutto
wzrosmn realnie o 3,3 proc, a w 2012 roku wzrost ten wyieie3,5%

Inflacja na koniec grudnia 2011 roku wyniesie w ocenie IBn&8%0, a jefredni poziom w tym roku wyniesie
3,2% W pierwszej potowie 2011 roku presja inflagyjmare jeszcze wzrastaale w drugiej potowie roku
tempo wzrostu cen powinnozumale€ za spraw zaostrzenia polityki monetarnej banku centralne@esg
inflacyjna bedzie take tagodzita aprecjacja ztotego. Wedlug prognozyGBn wskanik inflacji na koniec
grudnia 2012 roku wyniesie 2,8%

W roku 2011 oczekiw@analezy nieco szybszego wzrostu importu mksportu, co spowodujee wkiad handlu
zagranicznego w tworzenie PKRdzie ujemny. Wedlug prognozy IBnGRnport wzrasnie w tym roku o
6,7%, natomiastksport o 6,2% W 2012 roku sytuacja powinna sdwrdcit — eksport rost gdzie nieznacznie
szybciej nk import. Prognozowany wzrost eksportu wynosi 6,%86bec wzrostu importu o 6,3% W ocenie
IBnGR, w 2012 roku gospodarka europejska ma szaoswijat sie szybciej nt w roku 2011, co ddzie
podstawow przyczyrm, prognozowanej poprawy w handlu zagranicznym. Wzgmewanym scenariuszu
przyjeto zatazenie,ze sytuacja finansowa w strefie eurglbie s¢ stabilizowala.

W latach 2011 — 2012 wygdi aprecjacja ztotego Wedtug prognozy IBnGR, w 2011 roktednioroczne kursy
euro i dolara wyniasodpowiednio 3,8 oraz 2,8 ztotego, natomiast w 2@k2 sredni kurs euro wyniesie 3,7, a
sredni kurs dolara 2,7 ziotego.
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5.10. Zmiany w sktadzie oséb zagdzajacych i nadzorujgcych Spotke w ciagu ostatniego roku
obrotowego, zasady dotycge powotywania i odwotywania osob zagadzajacych, w
szczegOlnéci prawo do podijecia decyzji o emisji lub wykupie akciji.

5.10.1 Rada Nadzorcza

Od dnia 01.01.2010 do 31.12.2010 r. sktad Rady biadej byt nasfpujacy:
=  Przemystaw Sztuczkowski — Przewodnicy Rady Nadzorczej
=  Przemystaw Grzesiak — Wiceprzewodnicy Rady Nadzorczej
= Krzysztof Zota - Czlonek Rady Nadzorczej
= Dominik Barszcz - Czlonek Rady Nadzorczej
= Anna Kieldanowicz - Czlonek Rady Nadzorczej

W dniu 14.03.2011 r. Walne Zgromadzenia Akcjonayusdwotato dotychczasowych czionkéw Rady
Nadzorczej i jednocZeie powotato nowych Cztonkéw, ktérzy pozost&jztonkami Rady Nadzorczej na dzie
sporzdzenia niniejszego sprawozdania:

= Hubert Janiszewski — Przewodnicy Rady Nadzorczej

= Jerzy Kak — Wiceprzewodnigey Rady Nadzorczej
= Piotr Freyberg - Czlonek Rady Nadzorczej
= Zbigniew tapiiski - Cztonek Rady Nadzorczej
= Marek Rocki - Czlonek Rady Nadzorczej
5.10.2 Zarad

Od dnia 01.01.2010 r. do dnia 31.12.2010 r. Zauspobtki Cognor SA tworzyli:
= Pan Krzysztof Walarowski
= Pan Dariusz Maszczyk

W dniu 01.02.2011r. Pan Dariusz Maszczykgtoezygnact z funkcji Czionka Zarzdu.

W dniu 16.02.2011r. Pan Krzysztof Walarowskizforezygnaat z funkcji Prezesa Zagdu. W tym samym
dniu Rada Nadzorcza Spotki delegowata Przewodnego Rady Nadzorczej Pana Przemystawa
Sztuczkowskiego do czasowego, tj. na okres 3 puggetnienia funkcji Prezesa Zadu.

W dniu 13.03.2011r. Pan Przemystaw Sztuczkowskiatgsowotany przez RadNadzorcza na stanowisko
Prezesa Zanzu.

5.11. Informacja o umowach zawartych ponydzy Spotka a osobami zaradzajacymi,
przewidujace rekompensa¢ w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmovanego
stanowiska bez wanej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienienastpuje z
powodu polaczenia Spoiki przez przegcie.

W 2010 r. Spotka nie zawarta z osobami adracymi umow przewiduyjcych rekompensatw przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowislez wanej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub
zwolnienie nasfpuje z powodu patzenia Spoétki przez przgjie.

5.12. Struktura akcjonariuszy Spétki

W dniu 23.04.2009 r. Zgromadzenie Akcjonariuszy lsp&ognor SA podjfo uchwak o warunkowym
podwyzszeniu kapitatu poprzez emisjosci 31.035.081 szt. warrantéw subskrypcyjnych skrid prawem do
objecia ilosci 31.035.081 szt. akcji zwyktych na okaziciela gimir 8. Emisja nr 8 zostata przeprowadzona w
drodze subskrypcji prywatnej, w trybie warunkowgmpmwyzszenia kapitatu zakladowego w zamian za wkiad
niepiengzny w postaci 33.621.338 szt. akcji zwyktych, s&ina okaziciela spotki Ztomrex Steel Services SA,
stanowacych 49% kapitatu zakladowego tej Spotki (waziej w dniu 10 marca 2009 r. Cognor SA nabyt od
Ztomrex SA 51% akcji Ztomrex Steel Services SA). 'velaty subskrypcyjne serii A zostaty wyemitowane w
dniu 27.05.2009 r. i zostalty w cat objete przez Ztomrex SA W dniu 05.05.2009 r. np#a rejestracja tego
podwyzszenia w KRS.

W dniu 24.08.2010 r. Zlomrex SA zawart z Cognor 8#owe subskrypciji prywatnej dotyaeza konwersji

16.000.000 szt. warrantoéw subskrybcyjnych seriiobjecia 16.000.000 szt. akcji zwyktych na okazicielagim
nr 8 o wartéci nominalnej 2 zt kada. Obgcie akcji nasfpito po cenie emisyjnej 2 zt za #@ akcg na hczm

wysokasi¢ 32.000.000 zt. Podwgzenie kapitatu zakladowego w KRS zostalo zarejesine w dniu
01.09.2009 .
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W dniu 11.03.2011 r. GPW dofmita do obrotu gieldowego na rynku podstawowym @6.000 szt. akcji
zwyklych na okaziciela emisji nr 8 o wasth nominalnej 2 zt kada, natomiast w dniu 16.03.2011 r. apgt
rejestracja tych akcji w KDPW. Od tego dnigcZna liczba akcji zarejestrowanych w KDPW wynosita
51.187.167 szt.

W dniu 15 kwietnia 2010r. Ztomrex SA zbyhcznie 6.000.000 sztuk akcji Spotki Cognor S.A. Erze
dokonaniem transakcji Ztomrex SA posiadadznie 33.628.623 sztuk akcji Cognor SA, co stanoéb,7%
udziatu w kapitale Cognor SA oraz uprawniato do wiykwania 33.628.623 gtosow, co stanowito 65,7% ogot
glosbw na Walnym Zgromadzeniu Cognor S.A. Po s@aedtomrex SA posiadatakznie 27.628.623 sztuk
akcji Cognor SA, co stanowi 53,9% udziatu w kagittdjze Spotki oraz uprawnia do wykonywania 27.628.623
gtosow, co stanowi 53,9 % ogotu glosow na Walnymozigadzeniu Cognor SA.

W dniu 27.04.2010 r. podmioty posiagizg pozostatilos¢ warrantéw subskrypcyjnych serii A Zigly zapisy
na akcje emisji nr 8 watznej ilcsci 15.035.081 szt., w wyniku czego Ztomrex SA#].035.081 szt., Zlomrex
Metal Sp. z 0.0. ohf 5.000.000 szt., Ferrostal tady obpt 5.000.000 szt. akcji zwyklych na okaziciela efnisj
nr 8 o wartdéci nominalnej 2 zt kada. Obgcie akcji nasfpito po cenie emisyjnej 2 zt za #@ akcg na hczm
wysokas¢ 30.070.162 zi.

W dniu 07.05.2010 r. GPW dofmita do obrotu gieldowego na rynku podstawowym 35.081 szt. akcji
zwyktych na okaziciela emisji nr 8 o waéth nominalnej 2 zt kada. W dniu 11.05.2010 r. naptta rejestracja
tych akcji w KDPW. Od tego dniadzna liczba akcji zarejestrowanych w KDPW wynosi22@.248 szt.

W dniu 30.06.2010 r. przez Zgromadzenie Akcjonayu$Spotki zostata podia uchwala o paktzeniu
Cognor SA z Stalexport SA. Rakenie zostalo dokonane w trybie art. 492 81 pktslh. poprzez przeniesienie
calego majtku Spotki przejmowanej Stalexport SA na Sgoflczejmujca - Cognor SA. Z uwagi na fakke
Spoétka przejmujca posiada 100% udziatow w Spoéice przejmowanejacgehie zostalo przeprowadzone
stosownie do art. 515 81 k.s.h., tj. bez pozsEzgnia kapitalu zakladowego Spotki przejacej. Rejestracja
pofaczenia Cognor SA z Stalexport SA w KRS np#a w dniu 01.09.2010 r.

W wyniku powyzszych operacji struktura wiasimowa na dzié 31.12.2010r. przedstawia siastpujaco:

Udziat w kapitale Udziat gloséw na
Akcjonariusz Liczba akcji zaktadowym (%) Liczba glosow WZA (%)
Ztomrex S.A. 32.663.704 49,33% 32.663.704 49,33%
Ztomrex Metal Sp. z 0.0. 5.000.000 7,55% 06.000 7,55%
Ferrostal Labdy Sp. z 0.0, 5.000.000 7,55% 5.000.00( ,55%
Pozostali akcjonariusze 23.558.544 35,58% 23.898.5 35,58%
Razem 66.222.248 100,00% 66.222.248 100,00%

Zdarzenia po dniu bilansowym:

W dniu 14.03.2011 r. WZA spétki Cognor SA peldj uchwat o warunkowym podwiszeniu kapitatu poprzez
emisg ilosci 6.622 szt. warrantéw subskrypcyjnych serii Bravgem do ohjcia ilosci 66.220.000 szt. akcji
zwyktych na okaziciela emisji nr 9 o wagtd nominalnej 2 zt kada po cenie emisyjnej 4 zt k@a. Emisja nr 9
zostata przeprowadzona w drodze subskrypcji prygjatskierowanej do akcjonariuszy zarejestrowanyah n
WZA w dniu 14.03.2011 r. Do dnia spadzenia niniejszego sprawozdania zarejestrowanieinkamwego
podwyzszenia kapitatu w KRS nie zostato dokonane. Posmelavarrantow subskrypcyjnycheda mogli
obejmowd akcje emisji nr 9 w terminie 10 lat od dnia emisarrantéw serii B, przy czy pierwszy zapis na
akcje emisji nr 9 nagpi nie wczéniej niz 12 i nie pé&niej niz 13 miesg¢cy od dnia przydziatu warrantow.

5.13. Informacja o znanych Spotce umowach, w wynikktérych moga w przyszicsci nastpié
zmiany w proporcjach posiadanych udziatéw przez dgtchczasowych wspoélnikéw

W dniu 14.03.2011 r. WZA spétki Cognor SA peldj uchwat o warunkowym podwiszeniu kapitatu poprzez
emisg ilosci 6.622 szt. warrantéw subskrypcyjnych serii Brawem do ohjcia ilosci 66.220.000 szt. akcji
zwyktych na okaziciela emisji nr 9 o wasth nominalnej 2 zt kada po cenie emisyjnej 4 zt k@a. Emisja nr 9
zostata przeprowadzona w drodze subskrypcji prygjatskierowanej do akcjonariuszy zarejestrowanyah n
WZA w dniu 14.03.2011 r. Do dnia spadzenia niniejszego sprawozdania zarejestrowanieinkamwego
podwyzszenia kapitatu w KRS nie zostato dokonane. Posmelavarrantow subskrypcyjnycheda mogli
obejmowad akcje emisji nr 9 w terminie 10 lat od dnia emisprrantow serii B, przy czy pierwszy zapis na
akcje emisji nr 9 nagpi nie wczéniej niz 12 i nie pdniej niz 13 miesgcy od dnia przydziatu warrantow.

Spoéice nie § znane informacje o innych zawartych umowach, wituyrktérych mog w przyszigci nasgpié
zmiany w proporcjach posiadanych udziatéw przeyaotzasowych udziatowcow.
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5.14. Udzialy, ktore dap specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do Spét, wraz z opisem
tych uprawnien

W Cognor SAzadne akcje nie dagpecjalnych uprawniekontrolnych w stosunku do jakiejkolwiek Spotki.

5.15. Informacja o systemie kontroli programow akgj pracowniczych

W spoétce Cognor SA nie funkcjoruprogramy akcji pracowniczych.

5.16. Informacje dotyczace wszelkich ograniczé dotyczacych przenoszenia prawa wiasrizi
papierobw wartosciowych oraz ograniczé w zakresie wykonywania prawa gtosu
przypadajacych na akcje Spotki

W spoice Cognor SA akcje nie podlegaadnym ograniczeniom w zakresie przenoszenia praasn@ci badz
wykonywania prawa gtosu przypadeych na udziaty.

5.17. Data zawarcia umowy z podmiotem uprawnionym a badania sprawozda finansowych
oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego, @g, na jaki zostata zawarta jak
rowniez taczna wysoké¢ wynagrodzenia za badanie jednostkowe i skonsolidame w
danym roku obrotowym.

Umowe o przeghd sprawozdania finansowego oraz skonsolidowanegovgzdania finansowego za | pétrocze
2010 zawarto dnia 09.07.2009 r. z firfAricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., z sigdeibWarszawie, ul. Armii
Ludowej 14, ktora jest wpisana na digpodmiotow uprawnionych do badania sprawdzdiaansowych, nr
wpisu 144.

taczna warté¢ wynagrodzenia za przegl badania sprawozdania finansowego oraz skonscéidego
sprawozdania finansowego za | pétrocze 2010 wydd$E00 zt (z VAT).

Umowe o badanie rocznego sprawozdania finansowego ooaznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za rok 2010 zawarto dnia 09.12.20X0firma PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., z siadaib
Warszawie, ul. Armii Ludowej 14, ktéra jest wpisamalist podmiotéw uprawnionych do badania sprawdizda
finansowych, nr wpisu 144.

Laczna warté¢ wynagrodzenia za przeprowadzenie badania roczsggavozdania finansowego oraz rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za r@R 2§/nosi 123.000 zt (z VAT).

Laczna warté¢ wynagrodzenia za przeprowadzenie badania roczsgavozdania finansowego oraz rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za roB9 2@ynosita 164.700 zt (z VAT). Podmiotem
przeprowadzagcym badanie byta tak firma PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0.,

5.18. Informacja o waniejszych osagnieciach w dziedzinie bada i rozwoju

W spoice Cognor SA w 2010 r. nie odnotowana@si¢ w dziedzinie badai rozwoju.

5.19. Informacja o nabyciu akcji (udziatéw) wtasnyb, a w szczegdlngi celu ich nabycia, liczbie
i wartosci nominalnej, ze wskazaniem jal czesé kapitatu zaktadowego reprezentug, cenie
nabycia oraz cenie sprzedsy tych akcji (udziatow) w przypadku ich zbycia

W spotce Cognor SA w 2010 r. nie wygito nabycie akcji (udziatow) wiasnych.
5.20. Informacja o istotnych transakcjach zawartychz podmiotami powgzanymi na innych
warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami oraz z informacjami okeslajacymi charakter

tych transakcji

W spoétce Cognor SA w 2010r. transakcje z podmiotaowiazanymi zawieraneasna warunkach rynkowych.
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5.21. Obj&nienie roznic pomigdzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocaym a
wczeniej publikowanymi prognozami wynikow na dany rok (w odniesieniu do prognoz w
zesztorocznym sprawozdaniu)

W spoétce Cognor SA w zesziorocznych sprawozdaniaeh byly zawarte prognozy na 2010 r. Poza

sprawozdaniami spotka nigdzie nie publikowata paxgna 2010r.

5.22. Posgpowania toczce sg przed odem, organem widciwym dla posgpowania
arbitra zowego lub organem administracji publicznej

Postpowania gdowe i egzekucyjne prowadzone przez spdlognor SA wedtug stanu na diig1.12.2010 r.,
ktérych wartd¢ przedmiotu sporu wynosi co najmniej 100.000 z;

POZWANY Siedziba Wa“‘;gf)ffﬁ‘;’}‘““’t“
1| B & M Janusz Byszewski Robert Mochocki Zgierz 117 266
2 | BAUHAUS SP. Z 0.0. Sopot 207 792
3| BITON ZBROJARNIA SP. Z O.0O. Gdaisk 121 975
4 | EDDA-ART INWEST Piotr Pikul Gorzéw Wikp. 122 849
5| EUROMINEX SP. Z O.0. Sosnowiec 111 854
6 | FIDES S.C. Firma Handlowo Ustugowa Pawet higki, Jakub Liphski Chetm 159 605
7 | Firma Handlowo Ustugowa MARSTAL Mariusz J6zef Uchac Krakéw 101 252
8 | HMO OIL TRADE, s.r.o. Frydek-Mistek 303 081
9 | KODAL Centrum Hydrauliki Sitowej SP. Z O.0. Gdynia 187 708
10| POL - MOT WARFAMA S.A. Dobre Miasto 277 818
11 | Przedstbiorstwo Budowlane PREFBUD SP. Z 0.0. w likwidacji Dzierzga 1541 575
12 | Przedsgbiorstwo Budowlane POLBUD SP. Z O.0. Bielsk Podiask 192 372
13 | Przedstbiorstwo Handlowo Ustugowe KOCH Adam Koch Blachosvni 194 670
14| Przedsgbiorstwo Kompleksowej Obstugi Budownictwa MAWIM SPO.O. | Brzesko 216 044
15| Przedsgbiorstwo Produkcji Elementéw Bud. HYDROBET ZygmBsktura | Kociszew 194 670
16 | Przedsgbiorstwo Produkcyjno Handlowe SEMET Tomasz Serwotka Radlin 530 086
17 | PPHU KAMRAT Kazimierz Murat Halina Murat Putawy 2811
18 | PPHU Grodek Maszynowy SP. Z O.0. w likwidacji abrowa Biatostocka 124 205
19| Przedsgbiorstwo Rob6t Specjalistycznych SELECT SP. Z O.0. Warszawa 105 03B
20 | Przedsgbiorstwo Ustugowo Handlowe MtYN Krzysztof Sobelga rakow 258 406
21 | Przedsgbiorstwo Wyrobow Stalowych NORO-POLSKA SP. Z 0.0. osBowiec 156 634
22| STAL-MEB SP. Z O.0. Leszno 261 068
23 | Zaktady Remontowo-Montazowe KONIECPOL S.A. w likveamji Koniecpol 134 957

Przeciwko Cognor SA toczyesjedno posipowanie z powodztwa bytego pracownika spoétki o &ddpwanie
za niezgodne z prawem rozwanie umowy o prac Wartg¢ roszczenia na daiesporadzenia niniejszego
sprawozdania wynosi 102 tys. zt.

Spotka nie jest strarnzadnego pogpowania tocgcego st przed gdem, organem wigiwym dla posgpowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej dofygyrh zobowizan albo wierzytelnéci, ktérego
wartas¢ stanowi co najmniej 10% ich kapitatéw wiasnych.

5.23. Okr&lenie facznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji Spoétki oraz akcji i
udziatbw w jednostkach powjzanych, kedacych w posiadaniu osob zaemzajacych i
nadzorujacych

taczna liczba akcji spotki dominagej Cognor S.A. oraz ich wagb nominalna, bdacych w posiadaniu os6b
zaradzapcych, wedlug stanu na d#i€1.12.2010 r.:

= Krzysztof Walarowski — Prezes Zadu: brak akcji

= Dariusz Maszczyk — Czionek Zagu: 22.918 akcji o wartezi nominalnej 2 zt kada
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taczna liczba akcji spétki dominagej Cognor S.A. oraz ich waé® nominalna, bdaca w posiadaniu oséb
nadzorujcych, wedtug stanu na d2i€1.12.2010 r.:

=  Przemystaw Sztuczkowski — Przewodnicg Rady Nadzorczej: brak akcji

=  Przemystaw Grzesiak — Wiceprzewodnicg Rady Nadzorczej: brak akciji

= Krzysztof Zota - Czlonek Rady Nadzorczej: brak akcj

= Dominik Barszcz - Czlonek Rady Nadzorczej: brakjiakc

= Anna Kieldanowicz - Czlonek Rady Nadzorczej: brkkjia

Osoby zargdzapce i nadzorujce nie posiadajakcji i udziatdw w innych jednostkach pamanych, nal&cych
do Grupy Kapitatowej Cognor S.A.

5.24. Wartos¢é wynagrodzei, nagroéd i korzysci, w tym wynikajacych z programow
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale enitenta, w tym programéow
opartych na obligacjach z prawem pierwszéstwa, zamiennych, warrantach
subskrybcyjnych, wyptaconych, nalénych dla kazdej z o0sOb zaradzajacych i
nadzorujacych emitenta

W spotce w 2010 r. nie byto w/w wynagrodzeagrod i korzgci.

6. OPIS PODSTAWOWYCH RYZYK |ZAGRO ZElfI, CHARAKTERYSTYKA
ZEWNETRZNYCH IWEWN ETRZNYCH  CZYNNIKOW ISTOTNYCH DLA
ROZWOJU SPOLKI ORAZ PERSPEKTYWY ROZWOJU

6.1. Opis podstawowych ryzyk i zagrgen oraz przeciwdziatania tym ryzykom

6.1.1. Ryzyko zwazane z sytuacy makroekonomiczm

Wsrdd czynnikdw makroekonomicznych, meych wplyw na dzialalng Spotki i Grupy (take po zmianie
profilu dziatalngci z handlowego na produkcyjny), najeprzede wszystkim wskagzdaempo wzrostu produktu
krajowego brutto (PKB), a w szczegdhao dziatdw przemystu, diacych odbiorcami wyrobdéw stalowych
(budownictwo, przemyst samochodowy, przemyst stmuey, przemyst maszynowy, producenci sgtzAGD,
itp.), poziom stop procentowych oraz stapflacji, wysoka¢ kursow walutowych, a take polityke celr.
Negatywne zmiany gtéwnych wskaikéw makroekonomicznych, obejmgych spadek PKB, tempa wymiany
handlowej oraz wzrost poziomu inflacji, mpgegatywnie oddziatywana dynamik przychodow ze sprzegdya
oraz wyniki finansowe oggane przez Grup

Spotki Grupy zapobiegaji beda zapobiegé negatywnym skutkom tych ryzyk poprzez ograniczemsztow
funkcjonowania.

6.1.2. Ryzyko zwizane z koncentracyj dostawcow na rynku wyrobow stalowych

Dla wszystkich spétek Grupy Kapitatowej w 2010 truktura dostawcow wykazuje el rozdrobnienie
zakupéw. Nie wysfpuje znacgca koncentracja zakupéw od jednego lub kilku dostawi w zwihzku z tym
spotki grupy w swojej dziatalrigi operacyjnej niessuzaleznione od jednego lub kilku swoich dostawcéw.

Po zmianie profilu dziatalfei 2z handlowego na produkcyjny tak spétki operacyjne:
Ferrostal Labdy Sp. z 0.0., HSW Huta Stali Jgkmwych S.A. oraz Zlomrex Metal Sp. z 0.0., w swoje
dziatalnGgci operacyjnej nie g uzalenione od jednego lub kilku swoich dostawcow. Tedbg@a stosowana
przez obie huty oparta jest na podstawowym surowcpostaci ztomu, ktory dostarcza wekézdci trzeci
podmiot operacyjny Ztomrex Metal Sp. z 0.0., ktéwyz kolei prowadzi skup na terenie calego krajungtie z
rynku pierwotnego.

Trzeba jednak zauvigé, iz metoda produkcji wyrobow hutniczych za poméepienia ztomu wraz z dodatkami
w tuku elektrycznym jest bardzo energochtonna. &jatte wyniki Grupy Cognor bda wrazliwe na
uwarunkowania wspétpracy z dostawcami energii, @dgnek jest mocno zmonopolizowany i regulowany
wieloma przepisami na obszarze UE.
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6.1.3. Ryzyko zwazane z konkurencp na rynku produkcji wyrobow stalowych

Analiza konkurencyjn&i na rynku produkcji wyrobéw stalowych wskazujewzrost poziomu konkurencji, co
skutkowa& moze obnzeniem mat uzyskiwanych przez producentow, w tym SpotkGrupe i wplyna¢ na
wyniki osiagane w przysziei. Trzeba jednak podkik¢ wysolq bariek kapitatowy dla wepcia do sektora
producentéw wyrobéw hutniczych, baza producent@aylikilkadziesit podmiotéw w Polsce i niegldzie
istotnie s¢ zmieni& w najblizszym czasie. Dodatkowo podmioty produkcyjne, kidraga zost& nabyte przez
Grupz Cognor oferuj wyroby hutnicze stosunkowo wgzej jakdci i produkup gtéwnie pod zaméwienia co
zmniejsza oddziatywanie walki konkurencyjnej ngdeimioty.

6.1.4. Ryzyko zwazane z ksztattowaniem si kurséw walutowych.

Spotki Grupy Kapitatowej w 2010 r. nie prowadzistatnej dziatalnéci handlowej w walutach innych aich
rodzima waluta. Tate podmioty produkcyjne, ktérych zakup jest planoypreez Grup Cognor w 2011 r. nie
prowadz istotnej dziatalnéci operacyjnej w walutach obcych. Nayejednak zauway¢, ze koncepcja zmiany
profilu dziataIngci Grupy Cognor z handlowego na produkcyjny zawieaévenie,ze czsciowa zaptata za
podmioty produkcyjne dokonanagdrie w formie przejcia przez Grup Cognor zadlzenia z tytutu
euroobligacji wyemitowanych przez Ztomrex w wysétioca 127 min EUR i w zakresie tej kwoty Grupa
Cognor lzdzie naraona na ryzyko walutowe.

6.1.5. Ryzyko zwizane z sezonowizia sprzedazy.

Dziatalnas¢ na rynku produkcji wyrobdw hutniczych charakterjgzsi sezonowécia popytu a co za tym idzie
uzyskiwanych przychodéw ze sprzegawynikajaca ze zmiennéci warunkéw atmosferycznych w rocznym
cyklu pogodowym. Sezonowd ta przejawia & mniejszym popytem na wyroby stalowe w okresie ziym,
co wynika z ograniczenia inwestycji budowlanychfrastrukturalnych w tym okresie.

6.2. Zmiana profilu dziatalnosci Grupy Cognor

Podsumowanie sytuacji Grupy Cognor na rynku dystryhucji wyrobéw stalowych

= Grupa Cognor w okresie ostatnich 4 lat zbudowalantegrowala rozlegt sie¢ dystrybucji wyrobéw
stalowych w Polsce i Europie Centralnej.

= Wysitki zmierzajce do osignigcia satysfakcjonuafej rentownéci tej sieci nie przyniosty oczekiwanych
efektéw z nasgpujacych przyczyn:
- kryzys gospodarczy
- w pé&niejszym okresie brak kapitatu obrotowego.

= Aby aktualnie osigat pozytywne wyniki finansowe niezlne bytloby zaangawanie znacznyckrodkéw
finansowych na kapitat obrotowy, ktérych spétka posiada w wystarczggej wysokdci.

= Mimo trwajacego kryzysu gospodarczego, oda&a 2008 r. przeprowadzono szereg istotnych zmian w
obszarze dzialaldoi spéitki, w tym najistotniejsza byta integracja naoziomie kapitatowym,
informatycznym, operacyjnym i biznesowym, wskutedrkj powstata organizacja atrakcyjna z punktu
widzenia wyceny i perspektyw rozwoju.

= Na polskim rynku dystrybuciji stali obserwujemy resnwalke konkurencyjm i rozpoczynajce si procesy
konsolidacyjne, w ktorych z wgj wymienionych przyczyn Grupa Cognor nie mogtabgrywa wiodacej
roli.

= Grupa Cognor otrzymata dwie korzystne oferty nacEbwaktywow stiaacych do prowadzenia dziatalém
dystrybucyjne;.

= Biorac powyzsze pod uwag Grupa Cognor uwa za zasadne i korzystne dla dalszego rozwoju spotk
sprzeda dotychczasowej dziataldo dystrybucyjnej i zaangawanie st w bardziej efektywa
ekonomicznie dziatalrié w sektorze produkcji wyrobow hutniczych.
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Transakcja sprzedazy aktywdéw w Polsce do ArcelorMittal— umowa szczegétowo opisana w pkt. 5.1

=  Grupa Cognor dokonuje sprzeglaaktywéw, obejmujcych dziatalné¢ dystrybucyjm na terenie Polski.

= Transakcja nie ogranicza Grupy Cognor wzhiveosci sprzeday wyrobéw produkowanych przez spoiki
Grupy Ztomrex.

= Inwestor (kupuicy): ArcelorMittal .

Parametry sprzedwg:
= Cena sprzedsy za aktywa trwate i wartgi niematerialne: 148,9 min zt.

=  Warta¢ ksiggowa netto aktywow trwatych w skonsolidowanychelaich Cognor: 76,6 min zt (zysk
ksiegowy 72,3 min zf).

»  Grup:z Cognor obowizuje zakaz konkurencji na okres 3 lat (zaatkiem wyrobow Grupy Ztomrex).
= Grupa Cognor uzgodnita z Inwestorem warunki ¢fmstdo jego sieci dystrybucyjnej.

= Pozostajce aktywa w Polsce: Cognor Blachy Dachowe SA i&itkeruchoméci o tacznej wartéci okoto
30 min zt.

Uzasadnienie transakc;ji:
= Zbywany biznes historycznie przynosit straty.

= Polski rynek dystrybucji stali czeka okres konsadjili wzmazona walka konkurencyjna.
=  Osigniecie satysfakcjonacych wynikéw wymaga znacznych naktadow finansowych.
= Aktywa s sprzedawane po atrakcyjnej cenie znacznie pejwyartaci ksiggowej.

»  Mozliwosé¢ wykorzystanigrodkow finansowych w dziatalioi o wyzszej stopie zwrotu.

Transakcja sprzedazy udziatéw w Cognor Stahlhandel GmbH- umowa szczegétowo opisana w pkt. 5.1

= Grupa Cognor dokonuje sprzegla Spotki Cognor Stahlhandel GmbH, obejgug] dziatalnéé
dystrybucyja Grupy Cognor poza granicami Polski.

= Inwestor (kupujcy): Eff eins Beteiligungsverwaltung GmbH, Eff zweteiligungsverwaltung GmbH.

Parametry sprzedg:
= Cena sprzedy udziatdw Cognor Stahlhandel wynosi 32,7 min EURZ min z}) i ledzie przedmiotem
korekty o wynik netto tej grupy od koa 2009 do momentu zamkoia transakcji.

=  Wartai¢ ksiegowa netto udziatdw w skonsolidowanychekgich Cognor: 162,0 min zi.

= Nizsza cena sprzeglaw stosunku do kosztu nabycia jest konsekwestjat poniesionych przez Cognor
Stahlhandel w tym okresie wynasych 78 min zt (od 1l kw. 2009 do 11l kw. 2010).

Uzasadnienie transakc;ji:
= Cena za spok zostata uzyskana w procesie konkurencyjnym, skianym do 24 najwkszych
Swiatowych podmiotow w braty dystrybucyjnej i wybrana zostata oferta o0 najsaej cenie.

= Uzyskana cena jest zitina do skonsolidowanych kapitatéw wtasnych CogriahiBandel.

= Wraz ze sprzeda Cognor Stahlhandel zmniejsza; giadizenie Cognor SA o kwet128,9 min zt co
stanowi 78 % aktualnego zadania catej Grupy Cognor.

= Ponadto Grupa Cognor uniknie koniecgriczaangaowania dodatkowego kapitatu w Cognor Stahlhandel
na uzupeienie jegrodkdéw obrotowych.
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Oferta nabycia aktywéw produkcyjnych od Zlomrex — szczegdtowo opisana w pkt. 5.1

Cognor SA otrzymat niewfaca ofert akcjonariusza spotki Ztomrex SA w Poraju nabyciaeg spotk
wszystkich posiadanych przez Ztomrex SA akcji iiaffav w spétkach: Ztomrex Metal Sp. z 0.0., Ferabst
tabedy Spoétka z 0.0., HSW Huta Stali Jakmmwych SA zadczm cere 703.000.000 zt.

Charakterystyka nabywanych podmiotéw produkcyjnych:

Zlomrex Metal Sp. z o.0.

Spétka prowadza w ramach Grupy Ztomrex dzialakda@wiazars z obrotem ztomem.
Ztomrex Metal jest jednym z lideréw w obrocie ziamev Polsce.
Zlomrex Metal posiada si€l8 oddzialéw rozlokowanych na terenie catego kraju

Gtownymi odbiorcami Ztomrex Metahd-errostal oraz HSW Huta Stali Jakmwych.

Ferrostal tabdy Sp. z o0.0.

Spotka koncentruje sina produkcji ksow okagtych i kwadratowych w piecach elektrycznych.

Nowy wyrdb Ferrostal - édsy okmgte o érednicy 170 mm (jedyny wyréb w Polsce produkowangtady
ciagtego odlewania stali — istotna przewaga konkurgraciyznaczny potencjat rozwoju).

Produkty Ferrostal aywane przez odlewnie, huty, przemyst samochodowyaiszynowy oraz przez
jednostki z Grupy Ztomrex jako surowiec do prodikejrobéw gotowych.

Ferrostal posiada 100% udziatow w ZW Walcownia Biawa Sp. z 0.0. — zaktadzie walcowniczym z
Zawiercia.

Moce produkcyjne: 380 tys. Ton.

HSW Huta Stali Jakwiowych SA

Spotka zajmuje giprodukci keséw i wlewkow ze stali jak@iowych.

Kesiska g potproduktami wykorzystywanymi do produkcji blaoywanych w przem§le maszynowym,
budowlanym i zbrojeniowym.

Kesy s pétproduktami wykorzystywanymi do produkcjigpdw jakasciowych (fi 50-120 mm) zywanych
w przemyle motoryzacyjnym i maszynowym.

Moce produkcyjne: 240 tys. ton.

Zalozenia wyceny spétek produkcyjnych

Spotki produkcyjne EBITDA w 2011: 147 min z
Spoiki produkcyjne EBITDArednia 2012-2014: 208 min zt
Spoiki produkecyjne wynik netto w 2011; 97 rain
Spotki produkceyjne wynik nettérednia 2012-2014: 136 min zt
Spotki produkcyjne EV/EBITDA w 2011; 51
Spoiki produkcyjne EV/EBITDArednia 2012-2014: 3,6
Spoiki produkecyjne P/E w 2011: 7,3
Spoiki produkcyjne P/Erednia 2012-2014: 5,2

Rozliczenie transakcji nabycia aktywow produkcyjnyd (wielkosci szacunkowe w zt):

Zrodia:

Cena sprzedg aktywow do ArcelorMittal: 149 min zt
Cena sprzedg Cognor Stahlhandel GmbH: 132 min zt
Rozliczenie kapitatu obrotowego Cognor SA: 10 min zt
Korekta ceny sprzedg Cognor Stahlhandel GmbH o wynik 2010r.: -20 =
Przegcie dlugu z tytutu euroobligacji wyemitowanych pgz&omrex SA: 508 min zt
Razem: 779 min zt
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Zastosowania:
Zaptata cgsci ceny nabycia aktywéw produkcyjnych od ZtomreA Sy gotéwcee:

Zaptata czsci ceny nbycia aktywéw produkcyjnych od Ztomrex S(przegcie euroobligacji):

Cognor SA ureguluje zobowdanie z tytutu opcji zakupu 25,1 % Cognor Stahlted@mbH:
Cognor SA sptaci zadhenie bankowe na finansowanie dziatdkiaystrybucyjnej:
Cognor SA zasili spétki produkcyjne na kapitat obray:

195 min zt
508 min zt
25 min zt
17 min zt
22 min zt

Razem:

Pozostate rozliczenia:
Ztomrex SA ureguluje swoje zoboyziania wobec spétek produkcyjnych:
Ztomrex SA odkupi od Ztomrex Metal i Ferrostal kaly akcje Cognor SA:

Koncowy wynik rozliczé po dokonaniu zakupu aktywow produkcyjnych:

Cognor SA dysponuje kwgtvolnychsrodkéw finansowych:

Ztomrex SA dysponuje kwatwolnychsrodkow finansowych:

Spéiki produkcyjne zasilongodkami finansowymi na spkatzadhzenia i kapitat obrotowy:

Czynniki wptywaj ace na poprave wynikow aktywow produkcyjnych:

767 min zt

60 min zt
40 min zt

12 min zt
95 min zt
132 min zt

= Spokki produkcyjne &da dysponowaty odpowiednim kapitatem obrotowymedd na niskim poziomie

zadtwenia

= Obserwowana poprawa uwarunkawgnkowych po kryzysie 2008-2009, obecnie wynilj IV kwartatu

2010 pokazyj istotrs poprave w spétkach produkcyjnych

= Osigniecie petnego wykorzystania zdokw produkcyjnych hut HSW Huta Stali Jakowych SA i
Ferrostal Labdy Sp. z 0.0. w kolejnych latach (obecnie wykorajs/3 swoich zdolnéci produkcyjnych)

= Poprawa plynnéti, zwlaszcza w agci zltomowej (Ztomrex Metal) pozwoli na powrét dotpej zdolndci

zakupu i przerobu ztomu (aktualnie zddloiosa wykorzystane w 50 %)

= Kontynuacja programu redukcji kosztow w spétkackragyjnych

Zdaniem Zarzadu zmiana profilu dziatalnosci Grupy Cognor z handlu wyrobami stalowymi i poprzez

zakup aktywow produkcyjnych od Zlomrex SA stanie g producentem wyrobéw hutniczych ma swoje

uzasadnienie gdy jak wskazuja dane z lat poprzednich dziatalné¢ w zakresie produkcji wyrobow

hutniczych byta bardziej dochodowa od dziatalnéci zwigzanej w obrotem tymi wyrobami. Jak wynika ze

wstepnych danych oferowane do nabycia podmioty odzyskaj swoja pozycje rynkowa i rentownosé.

Dlatego tez zakup podmiotoéw prowadzcych dziatalncsé w zakresie produkcji wyrobdw hutniczych oraz

handlu ztomem - surowca niezidnego do produkcji wigkszaéci wyrobdw hutniczych zasrodki pozyskane

ze sprzeday aktywoOw stuzacych do dziatalndgci w zakresie obrotu wyrobami hutniczymi pozwoli Gupie

Cognor przeorganizowanie swojej dotychczasowej dA@nosci na dzialalncéé¢, ktora jest dziatalnoscia

bardziej efektywng z finansowego punktu widzenia.

Harmonogram zmiany profilu dziatalnosci Grupy Cognor:

*= Podpisanie przedwsginej umowy sprzeds aktywéw w Polsce:

* Podpisanie warunkowej umowy sprzegadziatéw Cognor Stahlhandel GmbH:

= Zgoda NWZ Cognor SA na zakup aktywow produkcyjngdhZztomrex SA:
= Podpisanie umowy zaliczki na zakup aktywéw prodikggh od Ziomrex SA:

» Realizacja warunkowej umowy sprzeglaidzialdbw Cognor Stahlhandel GmbH:

= Podpisanie przyrzeczonej umowy sprzgdaktywéw w Polsce:

= Podpisanie przyrzeczonej umowy na zakup aktywowdykoyjnych od Ztomrex SA:

26.11.2010rr.
09.12.2010 .
02.02.2011 r.
03.02.2011r.
04.02.2011 r.
maj 2011 r.
Il kw.2011 r.
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6.3. Charakterystyka zewrtrznych (szans i zagra@en) oraz wewrgtrznych (mocne i stabe
strony) czynnikéw istotnych dla rozwoju Spotki

Charakterystyk zewrgtrznych i wewrtrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju spétki paianie profilu
dziatalnGci przedstawiono w formie uproszczonej analizy SWOT

A. Szanse
Gtéwnymi szansamidalacymi rownoczénie wyzwaniami w dziataln@i handlowej Spotki &

= Funkcjonowanie w strukturach Unii Europejskiej zwiazany z tym wzrost otwarfoi rynku, a tym
samym wzrost mdiwosci biznesowych.

= Funkcjonujpcy system informatyczny IFS, etlacy baz efektywniejszej obstugi sprzetda
produkowanych wyrobéw.

» Podwyszanie jakéci produkowanych wyrobow i sprzedgtéwnie pod zamoéwienia.

= Program optymalizacji kosztéw dziatakwdbw spotkach produkcyjnych.

= Duza ilos¢ inwestycji infrastrukturalnych, tak dofinansowanych z funduszu unijnych, na terenie
Polski: budowa drég, mostéw, stadionow, gvgizajca zapotrzebowanie na wyroby stalowe.

B. Zagrozenia
Do gtéwnych zagrzen w dziatalngci handlowej Spoitki natey zaliczyé:

= Wozrost konkurencyjr&zi na rynku produkcji wyrobéw stalowych, co meoskutkowd@ obnizeniem
maurz uzyskiwanych przez producentéw.

= Skutki kryzysu gospodarczego i powolne odbudowyegipytu na wyroby stalowe.

= Technologia produkcji wyrobow hutniczych za pomdopienia ztomu w tuku elektrycznym jest
bardzo energochtonna co wptywa na #ikgo$¢ na uwarunkowania rynku dostaw energii, ktory jest
mocno zmonopolizowany i regulowany wieloma przepisaa obszarze UE.

=  Wigksza wraliwos¢ podmiotow produkcyjnych na zmiany w przepisach ydeicych ochrony
srodowiska.

C. Silne strony
Gtéwnymi silnymi stronami Spotkias

= Dobra i zaangamwana w prag kadra pracownicza.

= Funkcjonujicy system informatyczny IFS,etlacy podstaw integracji i monitorowania dziataldoi
spotek i sprawnego spaidzania sprawozdeoraz dostarczagy niezlgdnych informacji zaradczych.

= Nowoczesna technologia zakltadoéw produkcyjnych Rtatd-alzdy i HSW Huta Stali Jakaiowych.

» Posiadanie zaplecza dostaw podstawowego surowc@radukcji — spotka Ziomrex Metal Sp.
prowadaca skup ziomu.

» Niski poziom zadlzenia bankowego zmniejsaay ryzyko negatywnego wptywu polityki bankéw na
dziatalndgi¢ spoiki.

= System Zargdzenia Jakéria ISO 9001:2000.

D. Stabe strony
Najwazniejszymi stabéciami Spokki jest:

= Koniecznad¢ odbudowy kapitatéw obrotowych w spétkach produkggh mocno ograniczonych przez
kryzys gospodarczy w ostatnim okresie.

= Na skutek wysokiej kapitatochtoném sektora ograniczone rdowvosci inwestyciji spotki.

= Mala aktywnd¢ stuzb handlowych na rynku wyrobdéw stalowych.

= Wrazliwosé przegtego diugu z tytutu euroobligacji na zmiany kurduRE

6.4. Perspektywy rozwoju i cele strategiczne spoétki
Opisana szczegétowo w pkt. 6.2 zmiana profilu ddraci spotki z dystrybucji wyrobéw stalowych na

produkcg wyrobow hutniczych, ktéra obecnie jest w trak@alizaciji, i ktéra zakczy sk w Il kwartale 2011 r.
przynies¢ ma znaczg poprave osiaganych wynikéw finansowych.
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Spotka w najbliszym czasie koncentrowaie bedzie na:
= utrzymaniu petnego wykorzystania zdodob produkcyjnych w spotkach operacyjnych Ferrostal
tabedy i HSW Huta Stali Jakaiowych;
zwiekszeniu skali obrotu ztomem przez Zlomrex Metal,
optymalizacjizrodet pozostalego zaopatrzenia spétek produkcyjnych
sprzeday nieoperacyjnych nieruchoria;
dalszej optymalizacji kosztow funkcjonowania w $@@h produkcyjnych;
generowaniu wysokiej may handlowej;
maksymalnym wykorzystaniu miiwosci tkwiacych w przynalenosci do Grupy Kapitatowe;.

Glownymi celami strategicznymas
»= wzmocnienie pozycji spoiki na rynku polskim azakna rynkach eksportowych;
= poszerzanie asortymentu produkowanych wyrobéw chgymwyzszej jakdci, zapewniajce bardziej
stabilne i wysze mate;
= osigniecie zaplanowanych synergii, poprawa wsk&éw operacyjnych i efektywrici kosztowej;
= osikgniecie przez spok przeptywdw finansowych, umtiwiajacej sptat przegtego zadlaenia z
tytutu euroobligacji w 2014 r.

7. PODSUMOWANIE

Przedstawione Sprawozdanie prezentuje gtéwne uwarlmowania, w jakich pracuje Spotka oraz wskazuje
zadania, nad ktérymi koncentruje sk Zarzad oraz stuzby handlowe i wsparcia Spotki.

Celem strategicznym spoitki jest wzmocnienie pozywi rynku stali w Polsce, jak réwaiena rynkach
eksportowych.

Posiadanie inwestora braowego Zlomrex SA, realizagego strategi rozwoju i gwarantujcego dosip do
kapitatu jak réwnie doswiadczenie restrukturyzacyjne, marka oraz zaamganie wszystkich pracownikéw w
codzienm prag; jest dobrym punktem wigia dla dalszego rozwoju sp6tki po zmianie profiziataingci.

Zarzad na podstawie analizy lbigcych wynikdw oraz sytuacji rynkowej nie widzi zagemia kontynuaciji
dziatalngci gospodarczej Spotki, po zmianie profilu dziat#lei z handlowego na produkcyjny. Po tej zmianie
spodziewana jest znaga poprawa osganych wynikéw finansowych.

Podejmowane i opisane w niniejszym sprawozdaniwataimia maj na celu wzrost wartgi Spétki dla
akcjonariuszy w przysztych okresach.

PREZES ZARZADU

Przemystaw Sztuczkowski

Katowice, 28.04.2011 r.
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