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Akcjonariusz Liczba akcji 
Udział w 
kapitale 

zakładowym 
Liczba głosów 

Udział głosów 
 na WZA 

PS HoldCo Sp.z o.o. 92 162 739 77,70% 92 162 739 77,70% 

Pozostali akcjonariusze 26 452 921 22,30% 26 452 921 22,30% 

 Razem  118 615 660  100,00% 118 615 660  100,00% 
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PRODUKCJA STALI 

(mln ton) 
H1 2018 Dynamika H1 2017 2017 2016 2015 2014 

Polska 5,2 1,9% 5,1 10,3 8,9 9,1 8,6 

UE (28) 87,3 1,6% 86,0 168,7 162,3 166,2 169,2 

Chiny 451,2 6,0% 425,4 831,7 808,4 803,8 822,7 

qwiat 881,5 4,6% 842,4 1 674,7 1 628,5 1 599,5 1 637,0 
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Nazwa jednostki Siedziba 
Posiadane udziały  

i prawa głosu 
Nazwa skrócona 

Cognor S.A. Polska 94,38%* COG 

Business Support Services Sp. z 
o.o. 

Polska 100,0%* 
BSS 

Cognor Blachy Dachowe S.A. Polska 100,0%* COGNOR BLACHY 

Cognor Holding S.A. Sp.k. Polska 98,0%* COGNOR SK 

AB Stahl AG  Niemcy 100,0%* AB STAHL 

Cognor International Finance PLC Wielka Brytania 100,0%** CIF 

Odlewnia Metali Szopienice Sp. z 
o.o. 

Polska 100,0%* 
OMS 

Przedsi|biorstwo Transportu 
Samochodowego S.A. 

Polska 99,09%** 
PTS 

Madrohut Sp. z o.o. Polska 25%*** MADROHUT 

4Groups Sp. z o.o. Polska 30,0%**** 4GR 
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Nazwa oddziału Siedziba Nazwa skrócona 

Cognor SA Oddział Ferrostal Łab|dy w Gliwicach Polska FERR 

Cognor SA Oddział Ferrostal Łab|dy w Zawierciu Polska ZW-WB 

Cognor SA Oddział Ferrostal Łab|dy w Krakowie Polska PROFIL 

Cognor SA Oddział HSJ w Stalowej Woli Polska HSJ 

Cognor SA Odział Złomrex we Wrocławiu Polska ZM, ZLMET 
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COGNOR 
HOLDING SK 

98% 

COGNOR HOLDING 
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FERROSTAL         

W ZAWIERCIU 

ODDZIAŁ 
FERROSTAL         

W GLIWICACH 

ODDZIAŁ 
FERROSTAL         

W KRAKOWIE 
ODDZIAŁ ZŁOMREX 

WE WROCŁAWIU     

100% 

99,09% 

PS HOLCO 77,70% 

ODDZIAŁ HSJ        
W STALOWEJ WOLI 

100% 
OMS 
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SPRAWOZDANIE Z ZYSKÓW LUB STRAT I INNYCH  

CAŁKOWITYCH DOCHODÓW (tys. PLN) 
01-01-2018 -
30-06-2018 

01-01-2017 -
30-06-2017 

Przychody 1 059 933 849 941 

Koszty sprzedanych produktów, towarów i materiałów  -904 027 -742 482 

Zysk/(strata) brutto ze sprzeda±y  155 906 107 459 

   

Pozostałe przychody 4 196 2 673 

Koszty sprzeda²y -34 214 -31 547 

Koszty ogólnego zarz³du -24 102 -20 352 

Pozostałe zyski/(straty) netto 2 223 -817 

Pozostałe koszty  -6 146 -2 194 

Zysk/(strata) na działalno´ci operacyjnej 97 863 55 222 

   

Przychody finansowe  0 17 694 

Koszty finansowe  -48 039 -25 883 

Koszty finansowe netto -48 039 -8 189 

   

Udział w wyniku netto jednostek stowarzyszonych -28 -22 

Zysk/(strata) przed opodatkowaniem 49 796 47 011  

Podatek dochodowy -6 429  -9 154 

Zysk/(strata) netto za okres sprawozdawczy 43 367 37 857 

   

w tym przypadaj³cy na:   

Akcjonariuszy jednostki dominuj³cej 41 226 35 577 

Udziały niekontroluj³ce 2 141 2 280 

Zysk/(strata) netto za okres sprawozdawczy 43 367 37 857 

Amortyzacja -22 009 -19 988 

EBITDA 119 872 75 210 
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WSKAáNIKI Q2 2018 Q1 2018 2017 Q2 2017 Q1 2017 

Wskaânik płynnoãci 1,83 1,73 1,73 1,48 1,42 

Wskaânik szybki 0,85 0,82 0,86 0,57 0,64 

Rotacja zapasów (dni) 66 65 64 79 72 

Rotacja nale²noãci (dni) 31 33 35 35 44 



Mar²a EBITDA  11,6% 11,0% 7,9% 8,0% 9,7% 

Mar²a zysku netto 3,1% 5,1% 2,8% 1,6% 7,1% 

Kapitał własny 270 944 254 233 241 834 191 684 189 342 

Dług netto 337 173 317 317 325 087 424 346 428 890 

Dług netto / LTM EBITDA 1,8 2,0 2,3 3,4 3,4 
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Á®ª¼Å° ¯®Å° Ó¶®Àª© ¸©°¨©ÃÛ¨° © ©»Ú °ª¯©¯¬Á°¨Ä§ ¯ ©¨Ä§Ä¼»Å¬»Ú «©¨¬¨®¯§»Ú ¸®©¬À¬ÅÂ»§»Ú ¯§®ªÂ
®»°¨Ã ª¶°À§Ä®¯Â¥ Ò§·§ª® ª¶°À§Ä®¯° ·¯©Â·¬¨° · ¨¬Á°Û¨®Ó»©¬Ð© Å°Ä ®Ê¶¬¨©»·®¨°Ù ¸®¨©°¯¬Û ª¶ÂÊ
®ÀÍ©®¶»¹¯ Î¶¼¸§ Å°Ä ·°¶®ª©Ù ¬ ¯©Ã» ª®¨»°¨Ä¶¬»Å¬ ¶§·§ª¬ ª¶°À§Ä®¯°Ê® ¨©° Å°Ä ·¨¬»·Â»¬¥

Ý¥ Ò§·§ª® ¼Ä¶¬Ä§ ¸º§¨¨®Ó»©é

Ò§·§ª® ¼Ä¶¬Ä§ ¸º§¨¨®Ó»© Å°Ä Ä® ¶§·§ª® ¯§ÄÂ¸©°¨©¬ Í¶¬ª¼ Ð®ÛÁ©¯®Ó»© ¸º¬Ä§ ¸¶·°· Î¶¼¸Ã Å°Å ·®Í®¯©Â·¬æ
«©¨¬¨®¯§»Ú ¯ Ð®Ð°¨»©° ©»Ú ¯§Ð¬Ê¬Á¨®Ó»©¥ Ì·©¬º¬¨©¬ Ð¬ÅÂ»° ¨¬ »°Á¼ ®Ê¶¬¨©»·°¨©° ¸¶·°ÀÐ©®Ä®¯°Ê®



¶§·§ª¬ ®Í°ÅÐ¼ÅÂ ¯º¬Ó»©¯° ·¬¶·ÂÀ·¬¨©° ¸º§¨¨®Ó»©Â «©¨¬¨®¯Â ¸®¸¶·°· ·¬¸°¯¨©°¨©°Ù ¨¬ ©Á° Ä® Ð®ÛÁ©¯°Ù
Û° Î¶¼¸¬ ÍÃÀ·©° ·¬¯·° Ð©¬º¬ ¯§Ä¬¶»·¬ÅÂ»Â ¸º§¨¨®ÓÑÙ Ä¬ª ¬Í§ Í§º¬ ¯ Ä¬¨©° ¸º¬»©Ñ ¯®Å°
·®Í®¯©Â·¬¨©¬ ¯ Ð®Ð°¨»©°Ù ÊÀ§ Ä¬¨Â ©Ã ®¨° ¯§Ð¬Ê¬Á¨°Ù ·¬¶¹¯¨® ¯ ¨®¶Ð¬Á¨§»ÚÙ Å¬ª © ·»·°Ê¹Á¨§»Ú
¯¬¶¼¨ª¬»ÚÙ Í°· ¸®¨®·°¨©¬ ¯§®ª©»Ú Ä¶¬Ä ®¶¬· ¨¬¶¬Û¬¨©¬ Î¶¼¸§ ¨¬ ¼Ä¶¬ÄÃ ¶°¸¼Ä¬»Å©¥

ê¥ Ò§·§ª® ª®¨Ä§¨¼¬»Å© À·©¬º¬Á¨®Ó»©é

ä¬¶¹¯¨® Å°À¨®Äª®¯° Å¬ª © ª®¨®Á©À®¯¬¨° ¸¶¬¯®·À¬¨©° «©¨¬¨®¯° ¨¬ À·©°æ © ·¬ ¸¹º¶®»·° ª®æ»·Â»°
©Ã ß¾ »·°¶¯»¬ ½¾¤¿ ¶®ª¼ ·®Ä¬º§ ¸®¶·ÂÀ·®¨° ¸¶·§ ·¬º®Û°¨©¼ ª®¨Ä§¨¼¬»Å© À·©¬º¬Á¨®Ó»©¥

è� ë�������� ����¡����� ��������� ��¡ ����� ������ ������� ��������� ��� ����¡�������
��¢����£����� ��¢ ������� ������������� ��¢�������� � �����¡�������� ���������� �
��������ì
¬É ¸®ÄÃ¸®¯¬¨©¬ À®Ä§»·Â»°Ê® ·®Í®¯©Â·¬æ ¬ÁÍ® ¯©°¶·§Ä°Á¨®Ó»© °Ð©Ä°¨Ä¬ Á¼Í Å°À¨®Äª© ®À ¨©°Ê®

·¬Á°Û¨°ÅÙ ªÄ¹¶§»Ú ¯¬¶Ä®ÓÑ Ä¬¨®¯© »® ¨¬ÅÐ¨©°Å ¤¾ í ª¬¸©Ä¬º¹¯ ¯º¬¨§»Ú °Ð©Ä°¨Ä¬Ù · ®ª¶°ÓÁ°¨©°Ðé
¸¶·°ÀÐ©®Ä¼ ¸®ÄÃ¸®¯¬¨©¬Ù ¯¬¶Ä®Ó»© ¸¶·°ÀÐ©®Ä¼ ¸®¶¼Ù À¬Ä§ ¯·»·Ã»©¬ ¸®ÄÃ¸®¯¬¨©¬Ù Ä¶®¨
¯·»·ÃÄ°Ê® ¸®ÄÃ¸®¯¬¨©¬ ®¶¬· Ä¬¨®¯©ª¬ °Ð©Ä°¨Ä¬

ÍÉ À¯¼ Á¼Í ¯©Ã»°Å ¸®ÄÃ¸®¯¬æ À®Ä§»·Â»§»Ú ·®Í®¯©Â·¬æ ®¶¬· ¯©°¶·§Ä°Á¨®Ó»©Ù ªÄ¹¶§»Ú ºÂ»·¨¬ ¯¬¶Ä®ÓÑ
Ä¬¨®¯© ®À¸®¯©°À¨©® »® ¨¬ÅÐ¨©°Å ¤¾ í ª¬¸©Ä¬º¹¯ ¯º¬¨§»Ú °Ð©Ä°¨Ä¬Ù · ®ª¶°ÓÁ°¨©°Ð ºÂ»·¨°Å
¯¬¶Ä®Ó»© ¸®ÄÃ¸®¯¬æ ®À¶ÃÍ¨©° ¯ Ê¶¼¸©° ·®Í®¯©Â·¬æ ®¶¬· ¯©°¶·§Ä°Á¨®Ó»© ¯¶¬· ·° Ä¬¨®¯©ª©°Ð
°Ð©Ä°¨Ä¬ ¯ Ä°Å ¸¶¬¯©° ®¶¬·Ù ¯ ®À¨©°©°¨©¼ À® ¨¬Å¯©Ãª·§»Ú ¸®ÄÃ¸®¯¬æ ¯ Ê¶¼¸©° ·®Í®¯©Â·¬æ ©
Ê¶¼¸©° ¯©°¶·§Ä°Á¨®Ó»© î ·° ¯ª¬·¬¨©°Ð ©»Ú ¸¶·°ÀÐ©®Ä¼Ù ¯¬¶Ä®Ó»© ¸¶·°ÀÐ©®Ä¼ ¸®¶¼Ù À¬Ä§ ¯·»·Ã»©¬
¸®ÄÃ¸®¯¬¨©¬ ®¶¬· Ä¶®¨ ¯·»·ÃÄ°Ê® ¸®ÄÃ¸®¯¬¨©¬

Î¶¼¸¬ Å°Ä Ä¶®¨Â ·°¶°Ê¼ ¸®ÄÃ¸®¯¬æ ÂÀ®¯§»ÚÙ ¯ ·À°»§À®¯¬¨°Å ¯©Ãª·®Ó»© ¯§ÄÃ¸¼ÅÂ» Å¬ª® Ä¶®¨¬
¸®¯®À®¯¬¥ Ï®Ê¨®¶ ï®ÁÀ©¨Ê ¨©° Å°Ä Ä¶®¨Â ¸®·¯¬¨Â ¯ Û¬À¨§Ð ¸®Å°À§¨»·§Ð Á¼Í Ê¶¼¸©° ¸®ÄÃ¸®¯¬æÙ
ªÄ¹¶° ºÂ»·¨©° Ð®Êº§Í§ ¯ ¸®¹Í ©Ä®Ä¨§ ¶·¼Ä®¯¬Ñ ¨¬ ¯§¨©ª© «©¨¬¨®¯° »·§ Ä°Û ¸®·©®Ð ·®Í®¯©Â·¬æ¥

ä ¸¼¨ªÄ¼ ¯©À·°¨©¬ Î¶¼¸§ Å¬ª® ¯¬Û¨° ®¸©¼Å°Ð§ ¨¬ÄÃ¸¼ÅÂ»° ¸®ÄÃ¸®¯¬¨©°é
î ¸¹ºª¬ äº®Ð¶°ð å°Ä¬Á Ü¸¥ · ®¥®¥ È®Í°»¨©° Ï®Ê¨®¶ Ü× ñÀÀ·©¬º äº®Ð¶°ð ¯° ¦¶®»º¬¯©¼É ·º®Û§º¬ À®

ç¬»·°Á¨°Ê® ÜÂÀ¼ ×ÀÐ©¨©Ä¶¬»§Å¨°Ê® ª¬¶ÊÃ ª¬¬»§Å¨Â ®À ¯§¶®ª¼ ¦®Å°¯¹À·ª©°Ê® ÜÂÀ¼
×ÀÐ©¨©Ä¶¬»§Å¨°Ê® ¯ ÎÁ©¯©»¬»Ú · À¨©¬ ½¿ ¯¶·°Ó¨©¬ ½¾¤Ý ¶¥ ò ¯ À¨©¼ ¤Ë Á©Ä®¸¬À¬ ½¾¤Ë¶¥ ®ÀÍ§º¬ ©Ã
¶®·¸¶¬¯¬ ·¬ª®æ»·®¨¬ ¸¶¬¯®Ð®»¨§Ð ¯§¶®ª©°Ð ® ¼»Ú§Á°¨©° ·¬ª¬¶Û®¨°Ê® ¯§¶®ª¼ó ¼»Ú§Á°¨©°
À°»§·Å© Ì§¶°ªÄ®¶¬ Õ·Í§ Üª¬¶Í®¯°Å ¯ ô¬Ä®¯©»¬»Ú · À¨©¬ ¤Ø ¯¶·°Ó¨©¬ ½¾¤Þ¶¥ © ¸®¨®¯¨°Ê®
¶®·¸¬Ä¶·°¨©¬ ¸¶¬¯§¥ Üª¬¶Û®¨¬ ¸¶¬¯¬ À®Ä§»·§ ·¬ª¯°Ä©®¨®¯¬¨°Ê® ¸¶·°· Æ¶·ÂÀ ô®¨Ä¶®Á©
Üª¬¶Í®¯°Å ¯ ô¬Ä®¯©»¬»Ú ®ÀÁ©»·°¨©¬ ¸®À¬Äª¼ ¨¬Á©»·®¨°Ê® · «¬ªÄ¼¶ õ×Ö ¯§Ä¬¯©®¨§»Ú ¯ ½¾¾¿ ¶¥
¸¶·°· ¤Ø À®Ä¬¯»¹¯ Ü¸¹ºª©¥ ¦§®ª®ÓÑ ·¬ª¯°Ä©®¨®¯¬¨°Ê® ¸®À¬Äª¼ ¯§¨®© ¤ Þ¤¿ Ä§¥ µöç¥
ä¬ª¯°Ä©®¨®¯¬¨§ ¸®À¬Ä°ª ¯¶¬· · ®À°Äª¬Ð© ¯ ºÂ»·¨°Å ª¯®»©° ½ ÞË¿ Ä§¥ µöç ·®Ä¬º ¸¶·°· äº®Ð¶°ð
å°Ä¬Á Ü¸¥ · ®¥®¥ ¼¶°Ê¼Á®¯¬¨§ ¯ ½¾¤Þ ¶¥ 
 

è~� ~��������� � ������������ ����������� �������� ��¢ �������� ���� � ��� �����������
������������ � ���������� ���� �������� �������������� ���������� ������� � �����
÷��£��� �� �������ø ��¢� ��� ���� � �������£� �����  ���������� ������� � ���£� �������� �
��� �������� � ¢������ ��������

Îº¹¯¨° ¸¹ºª© Ä¯®¶·Â»° Î¶¼¸Ã ô¬¸©Ä¬º®¯Â À·©¬º¬ÅÂ ¨¬ À¯¹»Ú ·¨¬»·Â»§»Ú ¶§¨ª¬»Úé ¸¶®À¼ª»Å©
¸¹º¸¶®À¼ªÄ¹¯ © ¯§¶®Í¹¯ Ú¼Ä¨©»·§»Ú ®¶¬· ®Í¶®Ä¼ ·º®Ð¬Ð©¥ µ¶®À¼ª»ÅÂ ¸¹º¸¶®À¼ªÄ¹¯ © ¯§¶®Í¹¯
Ú¼Ä¨©»·§»Ú ·¬ÅÐ¼ÅÂ ©Ãé Ï®Ê¨®¶ Ü× ñÀÀ·©¬º ïÜù ¯ ÜÄ¬Á®¯°Å ¦®Á© ÈÀ¬¯¨©°Å ïÜùÉ ®¶¬· Ï®Ê¨®¶ Ü× ñÀÀ·©¬º
ú°¶¶®Ä¬Á ¯ ÎÁ©¯©»¬»Ú ÈÀ¬¯¨©°Å ú°¶¶®Ä¬Á û¬ÍÃÀ§ Ü¸¥ · ®¥®¥É ¯¶¬· ®ÀÀ·©¬º¬Ð© Ï®Ê¨®¶ Ü× ñÀÀ·©¬º
ú°¶¶®Ä¬Á ¯ ä¬¯©°¶»©¼ ÈÀ¬¯¨©°Å ä¦î¦¬Á»®¯¨©¬ Ô¶¼·À®¯¬ Ü¸¥ · ®¥®¥É © Ï®Ê¨®¶ Ü× ñÀÀ·©¬º ú°¶¶®Ä¬Á ¯
ô¶¬ª®¯©° ÈÀ¬¯¨©°Å ä¦ µ¶®«©Á Ü¥×¥É¥ ñÍ¶¹Ä ·º®Ð°Ð ¸¶®¯¬À·®¨§ Å°Ä ¸¶·°· äº®Ð¶°ð å°Ä¬Á Ü¸¥ · ®¥®¥
Èäº®Ð¶°ð å°Ä¬ÁÉ¥
µ®ÀÄ¬¯®¯° ¸¶®À¼ªÄ§ ¸¹º°ª ·¬Á°Û¨§»Ú ®À Å°À¨®Äª© À®Ð©¨¼ÅÂ»°Å Ä®é
− Ï®Ê¨®¶ Ü× ñÀÀ·©¬º ïÜù ¯ ÜÄ¬Á®¯°Å ¦®Á©é ªÃ©ª¬ ò ¸¶·°ª¶¹Å ¸®¸¶·°»·¨§é ½Ë¾üß½¾ÐÐÙ

¤ß¾ü¿¾¾ÐÐÙ ¤¿¾ü¿¾¾ÐÐÙ ¤Ø¾ü¤¾ß¾ÐÐÙ Àº¼Ê®ÓÑ ¤îÞÙÝÐó ªÃ§ ¯¬Á»®¯¬¨° ® ·¬®ª¶ÂÊÁ®¨§»Ú
ª¶¬¯ÃÀ·©¬»Ú î ª¯¬À¶¬Ä Ý¾î¤ß¾ÐÐÙ Àº¼Ê®ÓÑ ßîêÐó ¸¶ÃÄ§ ¯¬Á»®¯¬¨° î ÝÝî¤½¾ÐÐÙ Àº¼Ê®ÓÑ ßîêÐó
ÍÁ¬»Ú§ ¬¶ª¼·®¯° Ê®¶Â»®¯¬Á»®¯¬¨° ò «®¶Ð¬Ä§é È»©°¨ª©°É ÈßîêÉðÈ¿¾¾î¤½Ý¾ÉðÈ¤ê¾¾î½Ý¾¾ÉÐÐó
ÈÊ¶¼Í°É Èêîß¾ÉðÈ¤¾¾¾î½¾¾¾ÉðÈ½¾¾¾îê¾¾¾ÉÐÐó ¯Á°¯ª© ª¼·©°¨¨° ¯©°Á®ªÂÄ¨° ® Ð¬©° ®À ½ À® ¤Ý
Ä®¨ó °Á°Ð°¨Ä§ ¯§¸¬Á¬¨° · ÍÁ¬»Ú Ä·¯¥ ¯§¸¬ºª©ó ¯ý¯ ¸¶®À¼ªÄ§ Â ¯§Ä¯¬¶·¬¨° ·° Ä¬Á© ¯ÃÊÁ®¯§»Ú ®¶¬·
Ó¶°À¨©® © ¯§®ª®Ä®¸®¯§»ÚÙ ¯ Ä§Ðé Ä¬Á© À® ¨¬¯ÃÊÁ¬¨©¬ © ¼Á°¸·¬¨©¬ »©°¸Á¨°Ê®Ù Ä¬Á© Û¬¶®®À¸®¶¨§»ÚÙ
Ä¬Á© ®À¸®¶¨§»Ú ¨¬ Ó»©°¶¬¨©° ÈÄ¬Á ï¬À«©°ÁÀ¬ ü¤½¾å¨¤½É ®¶¬· Ä¬Á© ¸¬¨»°¶¨§»ÚÙ

− Ï®Ê¨®¶ Ü× ñÀÀ·©¬º ú°¶¶®Ä¬Á ¯ ÎÁ©¯©»¬»Úé ªÃ§ î ª¯¬À¶¬Ä ¤¾¾î¤ê¾ÐÐÙ ¸¶®Ä®ªÂÄ ¤êÝü¤Þ¾ÐÐ ®¶¬·
®ª¶ÂÊ ¤Ë¾ÐÐó Ä¬Á° ¯ÃÊÁ®¯° © Ó¶°À¨©® Ä®¸®¯°ó ¨©ª®Ä®¸®¯° © · Ð©ª¶®À®À¬Äª¬Ð©

− Ï®Ê¨®¶ Ü× ñÀÀ·©¬º ú°¶¶®Ä¬Á ¯ ä¬¯©°¶»©¼é ¸º¬ª®¯¨©ª© î ®À ½¾üÞÐÐ À® ¤Ý¾üÞ¾ÐÐÙ Àº¼Ê®ÓÑ
Ä¬¨À¬¶À®¯¬ êÐó ¸º¬ª®¯¨©ª© Á°Ð©°·®¯° ¤Ý¾ü¤¤üÝÐÐó ¸¶ÃÄ§ ®ª¶ÂÊº° î ¤¾î½½ÐÐÙ Àº¼Ê®ÓÑ
Ä¬¨À¬¶À®¯¬ êÐ © ¤½Ðó ¸¶ÃÄ§ ®ª¶ÂÊº° ò ½Þîß½ÐÐÙ Àº¼Ê®ÓÑ Ä¬¨À¬¶À®¯¬ êÐó ¸¶ÃÄ§ ª¯¬À¶¬Ä®¯° î
¤¾î½¾ÐÐÙ Àº¼Ê®ÓÑ Ä¬¨À¬¶À®¯¬ êÐó ª·Ä¬ºÄ®¯¨©ª© ·¬»©ª®¯° ¦ä ¤¿ü¤½ü¤¾ÐÐó ª·Ä¬ºÄ®¯¨©ª©
º¼Íª®¯° ôûî½ÞÙ ÞØ¦Ù ê¾¦Ù ê¾¦Üó ª·Ä¬ºÄ®¯¨©ª© ¸®Àªº¬À®¯° ôµ½ÞÙ ôµß¾ó Ä¬Á° ¯ÃÊÁ®¯° © Ó¶°À¨©®
Ä®¸®¯°

− Ï®Ê¨®¶ Ü× ñÀÀ·©¬º ú°¶¶®Ä¬Á ¯ ô¶¬ª®¯©°é ¸º¬ª®¯¨©ª© ò Ý¾üËÐÐÙ ¸¶ÃÄ§ Û°Í¶®¯¬¨° ò ¿î¤êÐÐó
¸¶ÃÄ§ ®ª¶ÂÊº° ò ¤¾îß¾ÐÐó ¸¶ÃÄ§ ¸º¬ª©° ®À ½¾üÞÐÐ À® Ý¾ü¤¾ÐÐó ¸¶ÃÄ§ ª¯¬À¶¬Ä®¯° ¤¾ü½¾ÐÐó
Ä°®¯¨©ª© ®À ½ÝüßÙÝÐÐ À® ß¾üÞÐÐó ªÂÄ®¯¨©ª© ¶¹¯¨®¶¬Ð©°¨¨° ®À ½¾ü½¾üßÐÐ À® Ý¾üÝ¾üÝÐÐó



ªÂÄ®¯¨©ª© ¨©°¶¹¯¨®¶¬Ð©°¨¨° ®À ½¾üß¾üßÐÐ À® ê¾üÞ¾üêÐÐó Àº¼Ê®ÓÑ Ä¬¨À¬¶À®¯¬ ¸¶®À¼ªÄ¹¯ êÐ
© ¤½Ð

î Ï®Ê¨®¶ Ü× ñÀÀ·©¬º äº®Ð¶°ð ¯° ¦¶®»º¬¯©¼é ·º®Ð Ä¬Á©ó ·º®Ð Ð°Ä¬Á© ¨©°Û°Á¬·¨§»Úó ¯§¶®Í§ · Ð°Ä¬Á©
¨©°Û°Á¬·¨§»Ú

¦©°Áª®Ó»© ¸¶·°À¬Û§ ¯ ¸®·»·°Ê¹Á¨§»Ú °ÊÐ°¨Ä¬»Ú ¬®¶Ä§Ð°¨Ä®¯§»Ú ¸¶°·°¨Ä¼ÅÂ ¸®¨©Û·° Ä¬Í°Á°é

¤¥ äº®Ð Ä¬Á©

ZŁOM STALI H1 2018 H1 2017 

ZAKUP OD DOSTAWCÓW ZEWNþTRZNYCH            Tony     

FERR 199 274 180 141 

ZLMET 178 011 165 639 

HSJ 95 286 77 469 

WYKORZYSTANIE WEWNþTRZNE                             Tony   

FERR 251 764 245 393 

HSJ 152 305 139 521 

SPRZEDAÿ                                                                    Tony   

ZLMET 85 443 58 059 

SPRZEDAÿ                                                              '000 PLN   

RAZEM 94 990 55 697 

RAZEM ZAKUP  OD DOSTAWCÓW ZEWN.          (TONY)  472 571 423 249 

RAZEM WYKORZYSTANIE  WEWNþTRZNE         (TONY) 404 069 384 914 

RAZEM SPRZEDAÿ                                                 (TONY) 85 443 58 059 

RAZEM SPRZEDAÿ                                             ('000 PLN) 94 990 55 697 

½¥ µ¹º¸¶®À¼ªÄ§ ÈªÃ§ © ¯Á°¯ª©É

PÓŁPRODUKTY H1 2018 H1 2017 

ZAKUP                                                                           Tony    

FERR 0 0 

PRODUKCJA                                                                 
Tony 

  

FERR 225 187 220 393 

HSJ 133 196 122 231 

WYKORZYSTANIE WEWNþTRZNE                             Tony   

FERR 166 892 163 720 

HSJ 110 036 98 689 

SPRZEDAÿ ZEWNþTRZNA                                          Tony   

FERR 53 648 79 655 

HSJ 23 160 23 542 

SPRZEDAÿ                                                              '000 PLN   

RAZEM 182 956 195 291 

RAZEM PRODUKCJA                                              (TONY) 358 383 342 624 

RAZEM WYKORZYSTANIE  WEWNþTRZNE         (TONY) 276 928 262 409 

RAZEM SPRZEDAÿ                                                 (TONY) 76 808 103 197 

RAZEM SPRZEDAÿ                                             ('000 PLN) 182 956 195 291 

ß¥ ¦§¶®Í§ Ú¼Ä¨©»·°



WYROBY HUTNICZE H1 2018 H1 2017 

ZAKUP OD DOSTAWCÓW ZEWNþTRZNYCH            Tony    

FERR 0 0 

PRODUKCJA                                                                  Tony   

ZWWB 38 994 38 213 

PROFIL 120 024 117 602 

FERR 0 0 

HSJ 100 362 86 135 

SPRZEDAÿ                                                                      Tony   

FERR 138 026 134 451 

HSJ 108 916 88 621 

SPRZEDAÿ                                                               '000 PLN   

RAZEM 679 356 503 875 

RAZEM ZAKUP  OD DOSTAWCÓW ZEWN.          (TONY)  0 0 

RAZEM PRODUKCJA                                              (TONY) 259 380 241 950 

RAZEM SPRZEDAÿ                                                 (TONY) 246 942 223 072 

RAZEM SPRZEDAÿ                                             ('000 PLN) 679 356 503 875 

Ü¸¹ºª© ¨©°¯§¸°»§«©ª®¯¬¨° ®À·¨¬»·¬ÅÂ ©Ã Í¶¬ª©°Ð ¸¶®¯¬À·°¨©¬ À·©¬º¬Á¨®Ó»© Á¼Í À·©¬º¬Á¨®Ó»©Â ®
Ð¬¶Ê©¨¬Á¨§Ð ·¨¬»·°¨©¼ ÀÁ¬ ¯§¨©ª¹¯ Î¶¼¸§¥

è~~� ~��������� � ������� �¢���� � �����¡�������� �������� �� ����� ������� � ������������
���� ���������� � D������� ������������ � ��������� �� ���������� � ������ � ������� �
����������� �����£������ �� ������� ��¢ ��¡��� ��¢������ � ���������� � � ��������� ���
������ ������� ��¢����� ��¢ �������� ������ �� �������� �� E ���������� �� �������£�
������ � ����� ÷�����ø �������� ��¢ ��¢������ ���� ������ � �������£� ��¢ ������������
���� ���� �������� ���������� � ����������

¤¥ ñÀÀ·©¬º ïÜù

Rynek zbytu Udział w sprzeda±y 

Krajowy 47,3% 

Zagraniczny 52,7% 

ñÀÍ©®¶»§é
Ü¸¶·°À¬Û À® Û¬À¨°Ê® · ®ÀÍ©®¶»¹¯ ¨©° ¸¶·°ª¶¬»·¬ ¤¾í ¼À·©¬º¹¯ ¯ ¸¶·°À¬Û§ ®Ê¹º°Ð ®ÀÀ·©¬º¼
ïÜù¥

Ì®Ä¬¯»§é
Ì®Ä¬¯§ ®À Ä¶·°»Ú À®Ä¬¯»¹¯ ò Ï®Ê¨®¶ Ü¥×¥ ñÀÀ·©¬º äº®Ð¶°ð ¯° ¦¶®»º¬¯©¼Ù ¦Ä¹¶îÜÄ°°Á Ü¸¥ ·
®¥®¥ © Ï®Ê¨®¶ Ü¥×¥ ñÀÀ·©¬º ú°¶¶®Ä¬Á û¬ÍÃÀ§ ¯ ÎÁ©¯©»¬»Ú ¸¶·°ª¶¬»·¬ÅÂ ¤¾í ¼À·©¬º¹¯ ¯ ·¬ª¼¸¬»Ú
®Ê¹º°Ð ïÜù © ¯§¨®·Â ®À¸®¯©°À¨©¬ ¤ÝÙÞíÙ ¤ÞÙ¾í © ¤¾ÙÞí¥
Ï®Ê¨®¶ Ü¥×¥ ñÀÀ·©¬º äº®Ð¶°ð ¯° ¦¶®»º¬¯©¼ ®¶¬· ¦Ä¹¶îÜÄ°°Á Ü¸¥ · ®¥®¥ À®Ä¬¶»·¬ÅÂ À® ïÜù ·º®Ð
¯¬À®¯§ À® ¸¶®À¼ª»Å© ¯§¶®Í¹¯ Ú¼Ä¨©»·§»ÚÙ Ï®Ê¨®¶ Ü¥×¥ ñÀÀ·©¬º ú°¶¶®Ä¬Á û¬ÍÃÀ§ ¯ ÎÁ©¯©»¬»Ú
Êº¹¯¨©° ¸¶ÃÄ§ Êý¯ À® À¬Á·°Å ®À¸¶·°À¬Û§¥
Ü¸¹ºª¬ ¦Ä¹¶îÜÄ°°Á Ü¸¥ · ®¥®¥ ¨©° Å°Ä ¸®¯©Â·¬¨¬ ª¬¸©Ä¬º®¯® · Å¬ªÂª®Á¯©°ª ¸¹ºªÂ · Î¶¼¸§ Ï®Ê¨®¶¥
Ï®Ê¨®¶ Ü¥×¥ ñÀÀ·©¬º äº®Ð¶°ð ¯° ¦¶®»º¬¯©¼ © Ï®Ê¨®¶ Ü¥×¥ ñÀÀ·©¬º ú°¶¶®Ä¬Á û¬ÍÃÀ§ ¯ ÎÁ©¯©»¬»Ú Â
®ÀÀ·©¬º¬Ð© Ä°Å ¬Ð°Å ¸¹ºª© ò Ï®Ê¨®¶ Ü×Ù ªÄ¹¶¬ Å°Ä ¸¹ºªÂ ·¬Á°Û¨Â ®À Ï®Ê¨®¶ ï®ÁÀ©¨Ê Ü×¥

½¥ ñÀÀ·©¬º úÇÒÒ ¯ ÎÁ©¯©»¬»Ú

Rynek zbytu Udział w sprzeda±y 

Krajowy 89,1% 

Zagraniczny 10,8% 

ñÀÍ©®¶»§é
Ü¸¶·°À¬Û À® Û¬À¨°Ê® · ®ÀÍ©®¶»¹¯ ¨©° ¸¶·°ª¶¬»·¬ ¤¾í ¼À·©¬º¹¯ ¯ ¸¶·°À¬Û§ ®Ê¹º°Ð úÇÒÒ



Ì®Ä¬¯»§é
Ì®Ä¬¯§ ®À Å°À¨°Ê® À®Ä¬¯»§ ò Ï®Ê¨®¶ Ü¥×¥ ñÀÀ·©¬º äº®Ð¶°ð ¯° ¦¶®»º¬¯©¼ ò ¸¶·°ª¶¬»·¬ ¤¾í
¼À·©¬º¹¯ ¯ ·¬ª¼¸¬»Ú ®Ê¹º°Ð úÇÒÒ © ¯§¨®© ¤ßÙ½¿í¥ Ï®Ê¨®¶ Ü¥×¥ ñÀÀ·©¬º äº®Ð¶°ð ¯° ¦¶®»º¬¯©¼
Å°Ä Å°À¨§Ð · ®ÀÀ·©¬º¹¯ ¸¹ºª© Ï®Ê¨®¶ Ü×Ù ªÄ¹¶¬ Å°Ä ¸¹ºªÂ ·¬Á°Û¨Â ®À Ï®Ê¨®¶ ï®ÁÀ©¨Ê Ü×¥
Ï®Ê¨®¶ Ü¥×¥ ñÀÀ·©¬º äº®Ð¶°ð ¯° ¦¶®»º¬¯©¼ À®Ä¬¶»·¬ À® úÇÒÒ ·º®Ð ¯¬À®¯§ À® ¸¶®À¼ª»Å©
¯§¶®Í¹¯ Ú¼Ä¨©»·§»Ú¥

ß¥ äöåÇÖ

Rynek zbytu Udział w sprzeda±y 

Krajowy 96,8% 

Niemiecki 3,2% 

ñÀÍ©®¶»§é
Ü¸¶·°À¬Û À® Ä¶·°»Ú ®ÀÍ©®¶»¹¯ ò Ï®Ê¨®¶ Ü¥×¥ ñÀÀ·©¬º ú°¶¶®Ä¬Á û¬ÍÃÀ§ ¯ ÎÁ©¯©»¬»ÚÙ Ï®Ê¨®¶ Ü¥×¥
ñÀÀ·©¬º ïÜù ¯ ÜÄ¬Á®¯°Å ¦®Á© ®¶¬· ÏåÏ µ®Á¬¨À Ü¸ · ®¥®¥ ò ¸¶·°ª¶¬»·¬ ¤¾í ¼À·©¬º¹¯ ¯ ¸¶·°À¬Û§
®Ê¹º°Ð äöåÇÖ © ¯§¨®© ®À¸®¯©°À¨©®é ½¤ÙËíÙ ¤ØÙêí ®¶¬· ¤ÞÙÝí¥ Ì® ®ÀÀ·©¬º¹¯ Ï®Ê¨®¶ Ü¥×¥
ñÀÀ·©¬º ú°¶¶®Ä¬Á û¬ÍÃÀ§ ¯ ÎÁ©¯©»¬»Ú ®¶¬· Ï®Ê¨®¶ Ü¥×¥ ñÀÀ·©¬º ïÜù ¯ ÜÄ¬Á®¯°Å ¦®Á© äöåÇÖ
¶°¬Á©·¼Å° À®Ä¬¯§ ·º®Ð¼ ¯¬À®¯°Ê® À® ¸¶®À¼ª»Å© ¯§¶®Í¹¯ Ú¼Ä¨©»·§»Ú¥ ñÀÀ·©¬º§ ¯»Ú®À·Â ¯ ªº¬À
¸¹ºª© Ï®Ê¨®¶ Ü×Ù ªÄ¹¶Â Å°Ä ¸¹ºªÂ ·¬Á°Û¨Â ®À Ï®Ê¨®¶ ï®ÁÀ©¨Ê Ü×¥ Ü¸¹ºª¬ ÏåÏ µ®Á¬¨À Ü¸¥ · ®¥®¥
¨©° Å°Ä ¸®¯©Â·¬¨¬ ª¬¸©Ä¬º®¯® · Å¬ªÂª®Á¯©°ª ¸¹ºªÂ · Î¶¼¸§ Ï®Ê¨®¶¥

Ì®Ä¬¯»§é
Ì®Ä¬¯§ ®À Û¬À¨°Ê® · À®Ä¬¯»¹¯ ¨©° ¸¶·°ª¶¬»·¬ÅÂ ¤¾í ¼À·©¬º¹¯ ¯ ·¬ª¼¸¬»Ú ®Ê¹º°Ð äöåÇÖ¥

è~~~� ~��������� � ��������� ������� ���������� ��� ������������ �����  ����������� � ���
������� ���������� ������� ��������� ����¡��� ��������������� ÷�����������ø�
������� �¢������������ ���������� ��¢ ����������

¦ À¨©¼ ¤½¥¾Ë¥½¾¤¿ ¶¥ Ï®Ê¨®¶ Ü× ÈÅ¬ª® ô¶°À§Ä®Í©®¶»¬É ®¶¬· Ï®Ê¨®¶ ï®ÁÀ©¨Ê Ü×Ù ÔÜÜÙ µÖÜÙ Ï®Ê¨®¶
ï®ÁÀ©¨Ê Ü× Ü¸ªÙ ñåÜÙ ÏÕúÙ Ï®Ê¨®¶ ÔÁ¬»Ú§ Ì¬»Ú®¯° Ü× ÈÅ¬ª® µ®¶Ã»·§»©°Á°É ·¬¯¬¶º ¼Ð®¯Ã ª¶°À§Ä®¯Â ·
ª®¨®¶»Å¼Ð »·Ä°¶°»Ú Í¬¨ª¹¯ ÈÐÔ¬¨ªÙ Ôä¦ÔôÙ ÔÎôÙ ÇÔÒÌÉ ¨¬ ¸®ÀÄ¬¯©° ªÄ¹¶°Å ®Ä¶·§Ð¬º ª¶°À§Ä
Àº¼Ê®Ä°¶Ð©¨®¯§ ¯ ª¯®»©° ê¾Ð °¼¶ © ®Í¶®Ä®¯§ ¯ ª¯®»©° Þ¾Ð ·º¥ ô¶°À§Ä Àº¼Ê®Ä°¶Ð©¨®¯§ ¸¶·°·¨¬»·®¨§
·®Ä¬¨©° ¨¬ »¬ºª®¯©ÄÂ ¸º¬ÄÃ ®ÍÁ©Ê¬»Å© Ü¸¹ºª© ÈÜÜçÉÙ ªÄ¹¶§»Ú ª¯®Ä¬ ¨¬ À¬ÄÃ ¸®¶·ÂÀ·°¨©¬ ¨©¨©°Å·°Ê®
¸¶¬¯®·À¬¨©¬ ¯§¨©®º¬ ¿¾ÙØ Ð °¼¶¥ ç¬ »Ú¯©ÁÃ ®Í°»¨Â Ó¶®Àª© · ¼Ð®¯§ ¨©° ·®Ä¬º§ ¼¶¼»Ú®Ð©®¨°¥ Ü¸¹ºª©
Â ¯ Ä¶¬ª»©° ¸°º¨©¬¨©¬ ¯¬¶¼¨ª¹¯ ·¬¯©°·¬ÅÂ»§»Ú¥

~F� ~��������� � ������������ ��������������� ��¢ ������������ �������� � ������ ����������
���� ���������� ���� �������� ���������� ��������� � ������������� ÷������� ������������
����������� ���������� �������� ������������� � ������ ���� �������������ø� � ���
���������� ������������ ���������� ���� ���� ����� ��������� ����������� ���� ����
����� ��� ������������

Ô¶¬ª¥

F� ~��������� � ��������� ������������ ��������� ����� �������� ��¢ ��������¡ �� �����
����£�� � ���������� ����������� �� ������ ��������� ��£ �������� ���� � ��� �������
���� ������������ ������������� ��������� ���� ���������� � �¢������� ������ ��¡ ��
��������� ������� ��������� ������� ������������� ���������� � ������������
����������

¦·°Áª©° Ä¶¬¨¬ª»Å° Å°À¨®Äª© À®Ð©¨¼ÅÂ»°Å ®¶¬· Å°Å Å°À¨®Ä°ª ·¬Á°Û¨§»Ú · ¸®ÀÐ©®Ä¬Ð© ¸®¯©Â·¬¨§Ð©
¸¶·°¸¶®¯¬À·®¨° Í§º§ ¨¬ ¶§¨ª®¯§»Ú ¯¬¶¼¨ª¬»Ú¥

F~� ~��������� � ��������¡���� � ��������������� � ¢������ ������� ������� �����������
�������� � ��£������ � �������� �� �������� ��� ������ ������� � ��������� �����
������������ ������ � ������� ������������

¤¥ ô¶°À§Ä§
¬É ·¬»©ÂÊ¨©ÃÄ° © ®Í®¯©Â·¼ÅÂ»° ¯ ¸©°¶¯·§Ð ¸¹º¶®»·¼ ½¾¤¿ ¶¥é

î Ï®Ê¨®¶ ï®ÁÀ©¨Ê Ü¥×¥ ¸¶·§ ¼À·©¬Á° ú°¶¶®Ä¬Á û¬ÍÃÀ§ Ü¸¥ · ®¥®¥ È®Í°»¨©° Ï®Ê¨®¶ Ü×ÉÙ
ï¼Ä¬ ÜÄ¬Á© ù¬ª®Ó»©®¯§»Ú Ü× È®Í°»¨©° Ï®Ê¨®¶ Ü×ÉÙ äº®Ð¶°ð å°Ä¬Á Ü¸¥ · ®¥®¥ ò ÐÔ¬¨ª
Ü×Ù ª¶°À§Ä ¯ ¶¬»Ú¼¨ª¼ Í©°ÛÂ»§Ð ¨¬ ª¯®ÄÃ ¤¾ ¾¾¾ ¾¾¾ µöçÙ ¼Ð®¯¬ ·¬¯¬¶Ä¬ Ý Ð¬¶»¬



½¾¤½ ¶¥Ù ®¸¶®»°¨Ä®¯¬¨©° ¦ÕÔñÒ R Ð¬¶Û¬¥ ×¨°ª°Ð ¨¶ Ë · À¨©¬ ¤¿ Ê¶¼À¨©¬ ½¾¤Þ ¶¥
¯®Í°» äº®Ð¶°ð å°Ä¬Á Ü¸¥ · ®¥®¥ ¼Ð®¯Ã ¯§¸®¯©°À·©¬¨®¥ ×¨°ª°Ð ¨¶ ¿ · À¨©¬ ¤¿
Ê¶¼À¨©¬ ½¾¤Þ ¶¥ ·Ð¨©°Å·®¨® ª¯®ÄÃ ª¶°À§Ä¼ À® Ø ¤¾¾ ¾¾¾ µöç © ¼Ä¬Á®¨® ¸®À·©¬ºé
ú°¶¶®Ä¬Á û¬ÍÃÀ§ Ü¸¥ · ®¥®¥ ß Ë¾¾ ¾¾¾ µöçÙ ï¼Ä¬ ÜÄ¬Á© ù¬ª®Ó»©®¯§»Ú Ü× Ý Þ¾¾ ¾¾¾
µöç¥ ×¨°ª°Ð ¨¶ ¤¾ ·¯©Ãª·®¨® ª¯®ÄÃ ª¶°À§Ä¼ À® ½Ý ¾¾¾ ¾¾¾ µöç © ¼Ä¬Á®¨®
¸®À·©¬ºé ú°¶¶®Ä¬Á û¬ÍÃÀ§ Ü¸¥ · ®¥®¥ ¤¤ êÝ¾ ¾¾¾ µöçÙ ï¼Ä¬ ÜÄ¬Á© ù¬ª®Ó»©®¯§»Ú Ü× ¤ß
ßÝ¾ ¾¾¾ µöç¥ Ì¨©¬ Ë Ä§»·¨©¬ ½¾¤ê ¶¥ ¼Ä¬Á®¨® Á©Ð©Ä§ ¾ µöç ÀÁ¬ ®Í§À¯¼ ª®¶·§Ä¬ÅÂ»§
· ª¶°À§Ä¼ ¸¹º°ª¥ Ì¨©¬ ½Ë Ä§»·¨©¬ ½¾¤ê ¶¥ ¼Ä¬Á®¨® ÀÁ¬ ¸¹ºª© ï¼Ä¬ ÜÄ¬Á©
ù¬ª®Ó»©®¯§»Ú Ü× Á©Ð©Ä ¨¬ ¸®·©®Ð©° ¤¾ ¾¾¾ ¾¾¾ µöçÙ ·¯©Ãª·®¨§ ¤¿ Á©¸»¬ ½¾¤ê ¶¥ À®
¤Ý ¾¾¾ ¾¾¾ ÐÁ¨ µöç © ¨¬ÄÃ¸¨©° ½Ë Á©¸»¬ ½¾¤ê ¶¥ À® ½Ý ¾¾¾ ¾¾¾ µöç¥ ×¨°ª°Ð ¨¶ ¤ß
· À¨©¬ ½ê Á©¸»¬ ½¾¤ê ª¶°À§Ä ¸¶·°Àº¼Û®¨® À® À¨©¬ ½Ë Á©¸»¬ ½¾¤Ë ¶¥ ×¨°ª°Ð ¨¶ ¤Þ ·
À¨©¬ ½Þ Á©¸»¬ ½¾¤Ë ¶¥ ¸¶·°Àº¼Û®¨® ª¶°À§Ä À® À¨©¬ ½¿ Ê¶¼À¨©¬ ½¾¤Ë ¶¥Ù ¬ ¬¨°ª°Ð ¨¶
¤Ý · ½¿ Ê¶¼À¨©¬ ½¾¤Ë ¶¥ ¸¶·°Àº¼Û®¨® À® ½Ø Ð¬¶»¬ ½¾¤¿ ¶¥Ù ¨¬ÄÃ¸¨©° ½Ø »·°¶¯»¬ © ß¾
©°¶¸¨©¬¥ Ì¨©¬ ¤Ë Ä§»·¨©¬ ½¾¤¿ ¶¥ ¼Ä¬Á®¨®Ù Û° »¬º®ÓÑ ª¯®Ä§ ª¶°À§Ä¼ ¯§ª®¶·§Ä§¯¬Ñ
ÍÃÀ·©° ¸¹ºª¬ Ï®Ê¨®¶ ï®ÁÀ©¨Ê Ü×¥ ä¬Àº¼Û°¨©° ¨¬ ß¾ »·°¶¯»¬ ½¾¤¿ ¶¥ ¯§¨©®º® ¾ µöç

î ú°¶¶®Ä¬Á û¬ÍÃÀ§ Ü¸¥ · ®¥®¥ È®Í°»¨©° Ï®Ê¨®¶ Ü×É ò µ°ª¬® Ü×Ù ª¶°À§Ä ¯ ¶¬»Ú¼¨ª¼
Í©°ÛÂ»§Ð ¨¬ ª¯®ÄÃ Ý ¾¾¾ ¾¾¾ µöçÙ ¼Ð®¯¬ ·¬¯¬¶Ä¬ ½¤ ¯¶·°Ó¨©¬ ½¾¤Ý ¶¥Ù
®¸¶®»°¨Ä®¯¬¨©° ¦ÕÔñÒ R Ð¬¶Û¬Ù ®ª¶° ®Í®¯©Â·§¯¬¨©¬ ½¾ ¯¶·°Ó¨©¬ ½¾¤ê ¶¥ Ù
×¨°ª°Ð · À¨©¬ ½¾ ¯¶·°Ó¨©¬ ½¾¤ê ¶¥ ª¶°À§Ä ¸¶·°Àº¼Û®¨® À® ß¾ ¯¶·°Ó¨©¬ ½¾¤Ë ¶¥Ù ¬
¨¬ÄÃ¸¨©° ½Ø ¯¶·°Ó¨©¬ ½¾¤Ë ¶¥ ¸¶·°Àº¼Û®¨® ª¶°À§Ä À® ß¾ ¯¶·°Ó¨©¬ ½¾¤¿ ¶¥¥
ä¬Àº¼Û°¨©° ¨¬ ß¾ »·°¶¯»¬ ½¾¤¿ ¶¥ ¯§¨©®º® ¾ µöç

î ñÀÁ°¯¨©¬ å°Ä¬Á© Ü·®¸©°¨©»° Ü¸¥ · ®¥®¥ ò ÕçÎ Ô¬¨ª SÁÂª© Ü×Ù ª¶°À§Ä ¯ ¶¬»Ú¼¨ª¼
Í©°ÛÂ»§Ð ¨¬ ª¯®ÄÃ ß ¾¾¾ ¾¾¾ µöçÙ ¼Ð®¯¬ ·¬¯¬¶Ä¬ ß¾ ©°¶¸¨©¬ ½¾¤Ë ¶¥Ù
®¸¶®»°¨Ä®¯¬¨©° ¦ÕÔñÒ R Ð¬¶Û¬Ù ®ª¶° ®Í®¯©Â·§¯¬¨©¬ ß¾ ©°¶¸¨©¬ ½¾¤¿ ¶¥
ä¬Àº¼Û°¨©° ¨¬ ß¾ »·°¶¯»¬ ½¾¤¿ ¶¥ ¯§¨©®º® ½ ¾ÞË ØÞß µöç

ÍÉ ¸º¬»®¨°é
î ä¦ µ¶®«©Á Ü× È®Í°»¨©° Ï®Ê¨®¶ Ü×É ò µôñ Ôµ Ü×Ù ª¶°À§Ä ©¨¯°Ä§»§Å¨§ ¨¬ ª¯®ÄÃ Ë ¾¾¾

¾¾¾ µöçÙ ¼Ð®¯¬ ·¬¯¬¶Ä¬ ß¤ Ð¬¶»¬ ½¾¾¿ ¶¥Ù ®¸¶®»°¨Ä®¯¬¨©° ¦ÕÔñÒ R Ð¬¶Û¬Ù ®ª¶°
®Í®¯©Â·§¯¬¨©¬ ß¾ Ð¬¶»¬ ½¾¤¿ ¶¥ ô¶°À§Ä ·®Ä¬º ¸º¬»®¨§¥

½¥ µ®Û§»·ª©é
¬É ·¬»©ÂÊ¨©ÃÄ° ¯ ¸©°¶¯·§Ð ¸¹º¶®»·¼ ½¾¤¿ ¶¥é

î µÖÜ Ü× ¼À·©°Á©º ¸®Û§»·ª© Ï®Ê¨®¶ Ü× ¨¬ ª¯®ÄÃ ß ¾¾¾ ¾¾¾ µöçÙ ¼Ð®¯¬ ·¬¯¬¶Ä¬ À¨©¬ Þ
»·°¶¯»¬ ½¾¤¿ ¶¥ ¨¬ »·¬ À® ß¾ »·°¶¯»¬ ½¾¤Ø ¶¥Ù ®¸¶®»°¨Ä®¯¬¨©° ¤¾Ù¾í ¯ ª¬Á© ¶®ª¼¥
ç¬ À·©°æ ß¾ »·°¶¯»¬ ½¾¤¿ ¶¥ ·¬Àº¼Û°¨©° ¯§¨©®º® ß ¾¾¾ ¾¾¾ µöç ò ª¯®Ä¬ Êº¹¯¨¬ ¸Á¼
½¿ ½¾¿Ù½½ µöç ò ®À°Äª© 

ÍÉ ·¬»©ÂÊ¨©ÃÄ° ¸¶·°À ¸©°¶¯·§Ð ¸¹º¶®»·°Ð ½¾¤¿ ¶¥Ù Á°»· ¯»©ÂÛ ¬ªÄ§¯¨°é
î Ï®Ê¨®¶ Ü× ¼À·©°Á©º ¸®Û§»·ª© Ï®Ê¨®¶ ï®ÁÀ©¨Ê Ü× ¨¬ ª¯®ÄÃ ßÝ ¾¾¾ ¾¾¾ µöçÙ ¼Ð®¯¬

·¬¯¬¶Ä¬ ¤ Ä§»·¨©¬ ½¾¤Ë ¶¥ ¨¬ »·¬ À® ß¤ Ê¶¼À¨©¬ ½¾¤Ë ¶¥Ù ®¸¶®»°¨Ä®¯¬¨©° ¤ßÙ½í ¯
ª¬Á© ¶®ª¼¥ ¦ ªº¬À ¼Ð®¯§ ¯»Ú®À·Â ¼Ð®¯§ ¸®Û§»·°ª ¯»·°Ó¨©°Å ¼À·©°Á¬¨§»Ú Ï®Ê¨®¶
ï®ÁÀ©¨Ê Ü× ¸¶·°· ¸¹ºª© ï¼Ä¬ ÜÄ¬Á© ù¬ª®Ó»©®¯§»Ú Ü× © ú°¶¶®Ä¬Á û¬ÍÃÀ§ Ü¸¥ · ®¥®¥Ù
ªÄ¹¶° ¯ Ê¶¼À¨©¼ ½¾¤ê Ä¬º§ ©Ã ®ÀÀ·©¬º¬Ð© ¸¹ºª© Ï®Ê¨®¶ Ü×¥ ×¨°ª°Ð ¸¶·°Àº¼Û®¨®
»·¬ ®Í®¯©Â·§¯¬¨©¬ ¼Ð®¯§ À® ß¤ Ê¶¼À¨©¬ ½¾¤¿ ¶¥ ç¬ À·©°æ ß¾ »·°¶¯»¬ ½¾¤¿ ¶¥
·¬Àº¼Û°¨©° ¯§¨©®º® ß ¾Þß ½ØÞÙÞË µöç ò ª¯®Ä¬ Êº¹¯¨¬ ¸Á¼ Øê ½¾êÙØ¤ µöç î ®À°Äª©

î Ï®Ê¨®¶ ï®ÁÀ©¨Ê Ü× ¼À·©°Á©º ¸®Û§»·ª© Ï®Ê¨®¶ ÔÁ¬»Ú§ Ì¬»Ú®¯° Ü× ¨¬ ª¯®ÄÃ ßÝ¾ ¾¾¾
µöçÙ ¼Ð®¯¬ ·¬¯¬¶Ä¬ À¨©¬ ¤ê Ä§»·¨©¬ ½¾¤Ë ¶¥ ¨¬ »·¬ À® ß¤ Ê¶¼À¨©¬ ½¾¤Ë ¶¥Ù
®¸¶®»°¨Ä®¯¬¨©° ¤ßÙ½í ¯ ª¬Á© ¶®ª¼¥ ×¨°ª°Ð ¸®À¯§Û·®¨® ª¯®ÄÃ ¸®Û§»·ª© À®
ß ¾¾¾ ¾¾¾ µöç ®¶¬· ¸¶·§Àº¼Û®¨® ®ª¶° ®Í®¯©Â·§¯¬¨©¬ À® ß¤ Ê¶¼À¨©¬ ½¾¤Ø ¶¥ ç¬
À·©°æ ß¾ »·°¶¯»¬ ½¾¤¿ ¶¥ ·¬Àº¼Û°¨©° ¯§¨©®º® ½ ê¾¾ ¾¾¾ µöç ò ª¯®Ä¬ Êº¹¯¨¬ ¸Á¼
½Ë½ ¾Ë¿ÙÞØ µöç ò ®À°Äª©

î ñÀÁ°¯¨©¬ å°Ä¬Á© Ü·®¸©°¨©»° Ü¸¥ · ®¥®¥ ¼À·©°Á©º¬ ¸®Û§»·ª© Ï®Ê¨®¶ ï®ÁÀ©¨Ê Ü× ¨¬ ª¯®ÄÃ
Ø ¾¾¾ ¾¾¾ µöçÙ ¼Ð®¯¬ ·¬¯¬¶Ä¬ ¿ Ê¶¼À¨©¬ ½¾¤Ë ¶¥ ¨¬ »·¬ À® ß¤ Ê¶¼À¨©¬ ½¾¤¿ ¶¥Ù
®¸¶®»°¨Ä®¯¬¨©° Ëí ¯ ª¬Á© ¶®ª¼¥ ç¬ À·©°æ ß¾ »·°¶¯»¬ ½¾¤¿ ¶¥ ·¬Àº¼Û°¨©° ¯§¨©®º®
Þ ¾ßÞ ÝËËÙ½ß µöç ò ª¯®Ä¬ Êº¹¯¨¬ ¸Á¼ ½ÞÞ ÝÝ¾Ù¾Þ µöç ò ®À°Äª©

î ¦®Å°¯¹À·ª©°Ê® ú¼¨À¼·¼ ñ»Ú¶®¨§ S¶®À®¯©ª¬ © Î®¸®À¬¶ª© ¦®À¨°Å ¼À·©°Á©º ¸®Û§»·ª©
ï¼»©° ÜÄ¬Á© ù¬ª®Ó»©®¯§»Ú Ü× È®Í°»¨©° Ï®Ê¨®¶ Ü×ÉÙ ¼Ð®¯¬ ·¬¯¬¶Ä¬ ½¾ Ð¬Å¬ ½¾¤ê ¶¥ ¨¬
ª¯®ÄÃ Ý ß¿ß ½¿Ý µöç ¨¬ »·¬ À® ß¤ Ê¶¼À¨©¬ ½¾¤Ø ¶¥Ù ®¸¶®»°¨Ä®¯¬¨©° ¾ÙË½ Ä®¸§
¶°À§ª®¨Ä¬ ¯°ªÁ© Å°À¨¬ª ¨©° Ð¨©°Å ¨©Û ßÙÝí ¯ ª¬Á© ¶®ª¼¥ ç¬ À·©°æ ß¾ »·°¶¯»¬ ½¾¤¿
¶¥ ·¬Àº¼Û°¨©° ¯§¨®©º® ½ ¿½¿ êËËÙ¾Ý µöç ò ª¯®Ä¬ Êº¹¯¨¬ ¸Á¼ ½¿ ½ßÝÙ¾¿ µöç î ®À°Äª©

î ¦®Å°¯¹À·ª©°Ê® ú¼¨À¼·¼ ñ»Ú¶®¨§ S¶®À®¯©ª¬ © Î®¸®À¬¶ª© ¦®À¨°Å ¼À·©°Á©º ¸®Û§»·ª©
ï¼»©° ÜÄ¬Á© ù¬ª®Ó»©®¯§»Ú Ü× È®Í°»¨©° Ï®Ê¨®¶ Ü×ÉÙ ¼Ð®¯¬ ·¬¯¬¶Ä¬ Þ ¸¬àÀ·©°¶¨©ª¬
½¾¤ê ¶¥ ¨¬ ª¯®ÄÃ ØØ½ ¾¾¾ µöç ¨¬ »·¬ À® ß¾ ¯¶·°Ó¨©¬ ½¾½¤ ¶¥Ù ®¸¶®»°¨Ä®¯¬¨©° ¾ÙË½
Ä®¸§ ¶°À§ª®¨Ä¬ ¯°ªÁ© Å°À¨¬ª ¨©° Ð¨©°Å ¨©Û ßÙÝí ¯ ª¬Á© ¶®ª¼Ù ç¬ À·©°æ ß¾ »·°¶¯»¬
½¾¤¿ ¶¥ ·¬Àº¼Û°¨©° ¯§¨®©º® êØ¿ ¿¾¾Ù¾¾ µöç ò ª¯®Ä¬ Êº¹¯¨¬ ¸Á¼ ê Ý¤ÞÙ¿Ë µöç ò
®À°Äª©

î Ô¼©¨° Ü¼¸¸®¶Ä Ü°¶�©»° Ü¸¥ · ®¥®¥ ¼À·©°Á©º ¸®Û§»·ª© ï¼»©° ÜÄ¬Á© ù¬ª®Ó»©®¯§»Ú Ü×
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¤ßÙ½í ¯ ª¬Á© ¶®ª¼¥ ñÍ°»¨§ Ä°¶Ð©¨ ¸º¬Ä§ ¸®Û§»·ª© Ä® ß¤ Ê¶¼À¨©¬ ½¾¤¿ ¶¥ µ®Û§»·ª¬
·®Ä¬º¬ ¸º¬»®¨¬ ¯ Ä§»·¨©¼ ½¾¤¿¥
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¤¥ ¼À·©°Á®¨°ý®Ä¶·§Ð¬¨° ¯ ¸©°¶¯·§Ð ¸¹º¶®»·¼ ½¾¤¿ ¶¥é
¬É Ï®Ê¨®¶ ï®ÁÀ©¨Ê Ü× ¼À·©°Á©ºÙ ¬ Ï®Ê¨®¶ Ü× ®Ä¶·§Ð¬º ¸®¶Ã»·°¨©° ½ ¼Ð¹¯ ® À®«©¨¬¨®¯¬¨©°

½¥ ¼À·©°Á®¨°ý®Ä¶·§Ð¬¨° ¸¶·°À ¸©°¶¯·§Ð ¸¹º¶®»·°Ð ½¾¤¿ ¶¥Ù ¯»©ÂÛ ®Í®¯©Â·¼ÅÂ»°é
ÍÉ Ï®Ê¨®¶ ï®ÁÀ©¨Ê Ü× ¼À·©°Á©ºÙ ¬ Ï®Ê¨®¶ Õ¨Ä°¶¨¬Ä©®¨¬Á ú©¨¬¨»° µöÏ ®Ä¶·§Ð¬º ¸®¶Ã»·°¨©° ¼Ð®¯§

°Ð©Å© ®ÍÁ©Ê¬»Å©
»É Ï®Ê¨®¶ Ü× ¼À·©°Á©ºÙ ¬ Ï®Ê¨®¶ Õ¨Ä°¶¨¬Ä©®¨¬Á ú©¨¬¨»° µöÏ ®Ä¶·§Ð¬º ¸®¶Ã»·°¨©° ¼Ð®¯§ °Ð©Å©

®ÍÁ©Ê¬»Å©
ÀÉ ñÀÁ°¯¨©¬ å°Ä¬Á© Ü·®¸©°¨©»° Ü¸¥ · ®¥®¥ ¼À·©°Á©º¬Ù ¬ Ï®Ê¨®¶ Õ¨Ä°¶¨¬Ä©®¨¬Á ú©¨¬¨»° µöÏ ®Ä¶·§Ð¬º

¸®¶Ã»·°¨©° ¼Ð®¯§ °Ð©Å© ®ÍÁ©Ê¬»Å©
°É µÜ ï®ÁÀ»® Ü¸¥ · ®¥®¥ ¼À·©°Á©º¬Ù ¬ Ï®Ê¨®¶ Õ¨Ä°¶¨¬Ä©®¨¬Á ú©¨¬¨»° µöÏ ®Ä¶·§Ð¬º ¸®¶Ã»·°¨©° ¼Ð®¯§

°Ð©Å© ®ÍÁ©Ê¬»Å©
«É Ï®Ê¨®¶ Ü× ¼À·©°Á©ºÙ ¬ µ¶·°À©ÃÍ©®¶Ä¯® Ö¶¬¨¸®¶Ä¼ Ü¬Ð®»Ú®À®¯°Ê® Ü× ®Ä¶·§Ð¬º® ¸®¶Ã»·°¨©° ½

¼Ð¹¯ ¸®Û§»·ª©
ÊÉ Ï®Ê¨®¶ Ü× ¼À·©°Á©ºÙ ¬ Ï®Ê¨®¶ ï®ÁÀ©¨Ê Ü× ®Ä¶·§Ð¬º ¸®¶Ã»·°¨©° ß ¼Ð¹¯ Á°¬©¨Ê¼
ÚÉ Ï®Ê¨®¶ ï®ÁÀ©¨Ê Ü× ¼À·©°Á©ºÙ ¬ Ï®Ê¨®¶ Ü× ®Ä¶·§Ð¬º ¸®¶Ã»·°¨©° ¼Ð®¯§ ª¶°À§Ä®¯°Å
©É Ï®Ê¨®¶ ï®ÁÀ©¨Ê Ü× ¼À·©°Á©ºÙ ¬ Ï®Ê¨®¶ Ü× ®Ä¶·§Ð¬º ¸®¶Ã»·°¨©° ¼Ð®¯§ Ú¬¨ÀÁ®¯°Å
ÅÉ Ï®Ê¨®¶ ï®ÁÀ©¨Ê Ü× ¼À·©°Á©ºÙ ¬ Ï®Ê¨®¶ ÔÁ¬»Ú§ Ì¬»Ú®¯° Ü× ®Ä¶·§Ð¬º ¸®¶Ã»·°¨©° ¼Ð®¯§

Ú¬¨ÀÁ®¯°Å
ªÉ Ï®Ê¨®¶ Ü× ¼À·©°Á©ºÙ ¬ Ï®Ê¨®¶ ÔÁ¬»Ú§ Ì¬»Ú®¯° Ü× ®Ä¶·§Ð¬º ¸®¶Ã»·°¨©° ¼Ð®¯§ Ú¬¨ÀÁ®¯°Å
ÁÉ Ï®Ê¨®¶ ï®ÁÀ©¨Ê Ü× ¼À·©°Á©ºÙ ¬ Ï®Ê¨®¶ Ü× ®Ä¶·§Ð¬º ¸®¶Ã»·°¨©° ß ¼Ð¹¯ «¬»Ä®¶©¨Ê®¯§»Ú
ÐÉ Ï®Ê¨®¶ ï®ÁÀ©¨Ê Ü× ¼À·©°Á©ºÙ ¬ Ï®Ê¨®¶ Ü× ñÀÀ·©¬º ïÜù ¯ ÜÄ¬Á®¯°Å ¦®Á© ®Ä¶·§Ð¬º ¸®¶Ã»·°¨©°

¼Ð®¯§ ¸®Û§»·ª©

ß¥ ·¬ª®æ»·®¨° ¯ ¸©°¶¯·§Ð ¸¹º¶®»·¼ ½¾¤¿ ¶¥é Í¶¬ª
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¼¸¶¬¯¨©°¨© À® ¯§Ð©¬¨§ ¸®©¬À¬¨§»Ú Çç ¨¬ ¯ ¸°º¨© ®¸º¬»®¨° ¨®¯° ©ýÁ¼Í ©Ä¨©°ÅÂ»° ¬ª»Å° Ï®Ê¨®¶
ï®ÁÀ©¨Ê Ü× ¯ ®ª¶°©° ®À ¤ Ð¬¶»¬ ½¾¤Ý ¶¥ À® Ð®Ð°¨Ä¼ ¼¸º§¯¼ ®ª¶°¼ ê Ð©°©Ã»§ Á©»·®¨°Ê® ®À À¬Ä§
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¯§À¬¨©° ¬ª»Å© Ï®Ê¨®¶ ï®ÁÀ©¨Ê Ü× ÈÁ¼Í ¸®¯®À®¯¬¨©° ©»Ú °Ð©Å©ÉÙ È©©É À®ª®¨¬¨©° ·¬¸º¬Ä§ ¸©°¨©ÃÛ¨°Å
ª¯®Ä§ ¶®·Á©»·°¨©®¯°ÅÙ ¬ÁÍ® È©©©É ©»Ú ª®ÐÍ©¨¬»Å©¥ ÇçÙ ® ©Á° ¨©° ·®Ä¬¨Â ¯»·°Ó¨©°Å ¨¬Í§Ä° © ¬¨¼Á®¯¬¨° Á¼Í
¸¶·°¨©°©®¨° © ¯§À¬¨°Ù ·®Ä¬¨Â ®Í®¯©Â·ª®¯® ª®¨¯°¶Ä®¯¬¨° ¨¬ ¬ª»Å° Ï®Ê¨®¶ ï®ÁÀ©¨Ê Ü× ¯ À¨©¼
¯§Ð¬Ê¬Á¨®Ó»© Çç ·¬ »°¨Ã ª®¨¯°¶Å© ¯§¨®·Â»Âé À® À¨©¬ ¿ Ä§»·¨©¬ ½¾¤¿ ¶¥ ½ÙßÝ µöç ·¬ ¬ª»ÅÃÙ
¨¬Ä®Ð©¬Ä ®À À¨©¬ Ø Ä§»·¨©¬ ½¾¤¿ ¶¥ ½Ù¾Ý µöç ·¬ ¬ª»ÅÃ¥
¦ ¯§¨©ª¼ ¯§ÄÂ¸©°¨©¬ ¸®©¬À¬»·§ Çç À® ¸¹ºª© Ï®Ê¨®¶ Õ¨Ä°¶¨¬Ä©®¨¬Á ú©¨¬¨»° ¸Á» ® ·Ð©¬¨Ã ¸®©¬À¬¨§»Ú
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ô¶¬Å®¯§ Ì°¸®·§Ä µ¬¸©°¶¹¯ ¦¬¶Ä®Ó»©®¯§»Ú À®¸¼Ó»©º À® ®Í¶®Ä¼é
î À¨©¬ Ø Á©¸»¬ ½¾¤Ý ¶®ª¼ Ý¾ ¾¾¾ ·Ä¥ ¬ª»Å©
î À¨©¬ ß ©°¶¸¨©¬ ½¾¤Ý ¶®ª¼ Þ¤ Þ¿Ø ·Ä¥ ¬ª»Å©
î À¨©¬ Ë ¯¶·°Ó¨©¬ ½¾¤Ý ¶®ª¼ ÞÝË ÞÞê ·Ä¥ ¬ª»Å©
î À¨©¬ ¤Ë Á©Ä®¸¬À¬ ½¾¤Ý ¶®ª¼ ß ¾¿¾ ß¾Þ ·Ä¥ ¬ª»Å©
î À¨©¬ ¤¾ ©°¶¸¨©¬ ½¾¤ê ¶®ª¼ ¿ê¿ ÞÝê ·Ä¥ ¬ª»Å©
î À¨©¬ Ë Á©Ä®¸¬À¬ ½¾¤ê ¶®ª¼ Þ ÝÞÝ Ø½Ý ·Ä¥ ¬ª»Å©
î À¨©¬ ½ß »·°¶¯»¬ ½¾¤Ë ¶®ª¼ ê¿Ý ¤ÝÝ ·Ä¥ ¬ª»Å©
î À¨©¬ ¤¿ Á©¸»¬ ½¾¤Ë ¶®ª¼ ¤ßê ½½½ ·Ä¥ ¬ª»Å©
ûÂ»·¨©° À®ª®¨¬¨® ª®¨¯°¶Å© Ý ßØ¤ ßÞ¾ ÇÆÒ Çç ¨¬ Ø ¿êÞ ØØË ·Ä¥ ¬ª»Å© Ï®Ê¨®¶ ï®ÁÀ©¨Ê Ü×¥ µ®
ª®¨¯°¶Å© ¬ªÄ¼¬Á¨¬ ¯¬¶Ä®ÓÑ °Ð©Å© Çç ¯§¨®© ¤Ø êØÝ êêß ÇÆÒ¥
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¬É ¯§°Ð©Ä®¯¬¨©°Ð ¸¶·°· Ï®Ê¨®¶ ï®ÁÀ©¨Ê Ü¥×¥é
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ÈßØ ËØ½ ê½½ÙÝ¾ ·ºÉ
î ¯ À¶®À·° ¼Íª¶§¸»Å© ¸¶§¯¬Ä¨°Å ¤ê ¾¾¾ ¾¾¾ ¬ª»Å© °Ð©Å© ¨¶ ¤½ ® ¯¬¶Ä®Ó»© ¨®Ð©¨¬Á¨°Å ¤ÙÝ ·º ·¬ ¬ª»ÅÃ
È½Þ ¾¾¾ ¾¾¾ ·ºÉ
ÍÉ ®Í¨©Û°¨©°Ð ª¬¸©Ä¬º¼ ·¬ªº¬À®¯°Ê® ¸®¸¶·°· ®Í¨©Û°¨©° ¯¬¶Ä®Ó»© ¨®Ð©¨¬Á¨°Å ª¬ÛÀ°Å ¬ª»Å© · ½Ù¾ ·º ¨¬ ¤ÙÝ
·º È· Å°À¨®»·°¨§Ð ¸®À¯§Û·°¨©°Ð ª¬¸©Ä¬º¼ ¬ª»§Å¨°Ê® Ï®Ê¨®¶ ï®ÁÀ©¨Ê ¸®¸¶·°· °Ð©ÅÃ ¬ª»Å© ®¸©¬¨§»Ú
¸®¯§Û°ÅÉ

S¶®Àª© · ®¸©¬¨°Å ¸®¯§Û°Å °Ð©Å© ¬ª»Å©Ù ºÂ»·¨©° · Ó¶®Àª¬Ð© ¸®·§ª¬¨§Ð© ¨¬ Ð®»§ ¼Ð®¯§ ª¶°À§Ä®¯°Å
¸®À¸©¬¨°Å · Í¬¨ª¬Ð© À¨©¬ ¤½¥¾Ë¥½¾¤¿ ¶¥Ù ¸Á¬¨®¯® Ð¬ÅÂ ·®Ä¬Ñ ¸¶·°·¨¬»·®¨° ¨¬ ¸º¬ÄÃ ·¬Àº¼Û°¨©¬
¯§¨©ª¬ÅÂ»°Ê® · °Ð©Å© ¯ ½¾¤Þ ¶¥ ®ÍÁ©Ê¬»Å© ·¬Í°·¸©°»·®¨§»Ú¥ ç¬ »Ú¯©ÁÃ ®Í°»¨Â Ó¶®Àª© ª¶°À§Ä®¯°Ù ·
¼¯¬Ê© ¨¬ ¨©°¸°º¨©°¨©° ª®Ð¸Á°Ä¼ ¯¬¶¼¨ª¹¯ ·¬¯©°·¬ÅÂ»§»ÚÙ ¨©° ·®Ä¬º§ ¼¶¼»Ú®Ð©®¨°¥
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����������� �����¡�������� ��������� ������������ ��¡ � ��������¡���� ��¢�������� ����
���������� ������������ �����£�� � �������� ����� ������� ������ ��¢ �������� ������ � ����
���������������� ��� �����£�����

ä¬¶·ÂÀ·¬¨©° ·¬®Í¬Ð© «©¨¬¨®¯§Ð© Í§º® ¯ ¸©°¶¯·§Ð ¸¹º¶®»·¼ ½¾¤¿ ¸¶¬¯©Àº®¯° © °«°ªÄ§¯¨°¥
×ªÄ§¯¨®ÓÑ Î¶¼¸§ ª¼¸©¬º¬ ©Ã ¨¬ À®Í¶§»Ú ¯ª¬à¨©ª¬»Ú ¯ ·¬ª¶°©° ¶®Ä¬»Å© ·¬¸¬¹¯ © ¨¬Á°Û¨®Ó»©Ù À·©Ãª©
»·°Ð¼ ®À¸º§¯ Ê®Ä¹¯ª© · ª¬¸©Ä¬º¼ ®Í¶®Ä®¯°Ê® Í§º ¨©°·¨¬»·¨§¥ ô®¨Ä§¨¼®¯¬¨° Í§º§ ·¬Í©°Ê© ·Ð©°¶·¬ÅÂ»°
À® ·Í§»©¬ ·ÍÃÀ¨§»Ú °Á°Ð°¨Ä¹¯ Ð¬ÅÂÄª¼ Ä¶¯¬º°Ê®¥ Î¶¼¸¬ ¼Ä¶·§Ð§¯¬º¬ ·¨¬»·Â»° ¬ÁÀ® Ó¶®Àª¹¯
¸©°¨©ÃÛ¨§»Ú ¨¬ ¶¬»Ú¼¨ª¬»Ú Í¬¨ª®¯§»Ú¥ Îº¹¯¨§Ð ¸®¯®À°Ð Ä°Å ¸®Á©Ä§ª© Í§º® ·¬Í°·¸©°»·°¨©° ·¬®Í¹¯
ª¬¸©Ä¬º®¯§»Ú ÀÁ¬ Ä°¶Ð©¨¹¯ ¸º¬Ä§ ·®Í®¯©Â·¬æ «©¨¬¨®¯§»Ú ¯§¨©ª¬ÅÂ»§»Ú · ¼Ð®¯§ °Ð©Å© ®ÍÁ©Ê¬»Å©¥
¦ ¸°¶¸°ªÄ§¯©° À¶¼Ê©°Ê® ¸¹º¶®»·¬ ½¾¤¿ ä¬¶·ÂÀ Î¶¼¸§ ¨©° ¯©À·© ©Ä®Ä¨§»Ú ·¬Ê¶®Û°æÙ ªÄ¹¶° Ð®Êº§Í§
ª¼Äª®¯¬Ñ Í¶¬ª©°Ð Ð®ÛÁ©¯®Ó»© ¯§¯©Â·§¯¬¨©¬ ©Ã · ·¬»©ÂÊ¨©ÃÄ§»Ú ·®Í®¯©Â·¬æ¥
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Ô¶¬ª¥
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Ï·§¨¨©ª© ·°¯¨ÃÄ¶·¨°é
− Ä°Ð¸® ¶®·¯®Å¼ Ê®¸®À¬¶ª©Ù
− ¨¬ªº¬À§ ©¨¯°Ä§»§Å¨° ¯ Í¼À®¯¨©»Ä¯©°Ù
− ¶°¬Á©·¬»Å¬ ¸¶®Ê¶¬Ð¼ Í¼À®¯§ À¶¹Ê © ¬¼Ä®Ä¶¬ÀÙ
− ·À®Á¨®ÓÑ À® ¸®·§ª¬¨©¬ © ¼Ä§Á©·¬»Å© «¼¨À¼·§ · Æ¨©© Ç¼¶®¸°Åª©°ÅÙ
− Ó¯©¬Ä®¯§ ¸®¸§Ä ¨¬ ¯§¶®Í§ Ä¬Á®¯°Ù
− ª·Ä¬ºÄ®¯¬¨©° ©Ã ª¼¶¼ ·º®Ä°Ê® À® °¼¶® © À®Á¬¶¬ ¬Ð°¶§ª¬æª©°Ê®¥

Ï·§¨¨©ª© ¯°¯¨ÃÄ¶·¨°é
− ¸®¯®À·°¨©° ¯ ª®¨Ä§¨¼¬»Å© ¶®·¯®Å¼ ®¶Ê¬¨©»·¨°Ê® ¯ Ä§Ð ¯º¬Ó»©¯¬ ¸®Á©Ä§ª¬ ¨¬ªº¬À¹¯

©¨¯°Ä§»§Å¨§»Ú ¨¬ Ó¶®Àª© ¸¶®À¼ª»Å©Ù
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AKTYWA (tys. PLN) 30-06-2018 30-06-2017 

Rzeczowe aktywa trwałe 280 947 294 759 

Wartoãci niematerialne 19 670 12 504 

Nieruchomoãci inwestycyjne 124 0 

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 3 223 3 228 

Pozostałe inwestycje 55 55 

Pozostałe nale²noãci 272 170 

Przedpłata z tytułu wieczystego u²ytkowania gruntów 23 218 26 042 

Aktywa z tytułu odroczonego podatku dochodowego 65 344 83 816 

Aktywa trwałe razem 392 853 420 574 

Zapasy 334 527 320 675 

Pozostałe inwestycje 12 83 

Nale²noãci z tytułu podatku dochodowego 748 10 

Nale²noãci z tytułu dostaw i usług oraz pozostałe 185 714 160 694 

�rodki pieni�²ne i ich ekwiwalenty 101 443 41 170 

Aktywa trwałe przeznaczone do sprzeda²y 0 0 

Aktywa obrotowe razem 622 444 522 632 

Aktywa razem 1 015 297 943 206 



PASYWA (tys. PLN) 30-06-2018 30-06-2017 

Kapitał zakładowy 177 923 151 902 

Pozostałe kapitały 90 005 183 247 

Ró²nice kursowe z przeliczenia 72 9 

Niepodzielony wynik finansowy -14 807 -159 529 

Kapitał własny akcjonariuszy jednostki dominuj�cej 253 193 175 629 

Udziały niekontroluj³ce 17 751 16 055 

Kapitał własny ogółem 270 944 191 684 

Zobowi³zania z tytułu kredytów, po²yczek oraz innych 375 286 363 970 

Zobowi³zania z tytułu ãwiadcze� pracowniczych 11 273 9 202 

Przychody przyszłych okresów z tytułu dotacji oraz pozostałe 16 846 20 025 

Rezerwa z tytułu podatku odroczonego 1 212 4 497 

Zobowi�zania długoterminowe razem 404 617 397 694 

Kredyty w rachunku bie²³cym  2 048 26 112 

Zobowi³zania z tytułu kredytów, po²yczek oraz innych 61 282 75 434 

Zobowi³zania z tytułu ãwiadcze� pracowniczych 2 594 2 529 

Zobowi³zania z tytułu podatku dochodowego 117 235 

Rezerwy 4 397 5 049 

Zobowi³zania z tytułu dostaw i usług oraz pozostałe 269 181 244 352 

Przychody przyszłych okresów z tytułu dotacji oraz pozostałe 117 117 

Zobowi�zania krótkoterminowe razem 339 736 353 828 

Zobowi�zania razem 744 353 751 522 

Pasywa razem 1 015 297 943 206 
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