g CINI(ARNA info@cinkarna.si / www.cinkarna.si

CETRTLETNO POROCILO

OBDOBJE: 1. 1. 2015 DO 30. 9. 2015
Celje,dne: 4. 11. 2015

KOMENTAR IN ANALIZA UPRAVE

V devetih mesecih leta 2015 smo zaostali za poslovnim nacrtom na podrocju prodaje in tudi za
napovedmi cCistega poslovnega izida. Hkrati je seveda oditno, da sta se ucinkovitost in donosnost
poslovanja v primerjavi z istim obdobjem leta 2014 pomembno znizali. Znizanje donosnosti je, ob
povecanju obsega poslovanja, predvsem posledica poslabsanja prodajnih marz. Konkretno so prodajne
marze padle predvsem zaradi izrazitega zniZzanja ravni povprecnih prodajnih cen nosilnega izdelka,
pigmenta titanovega dioksida. ZniZzanja prodajnih cen ni bilo mocC v celoti premostiti s prilagoditvami
nabavnih cen titanonosnih surovin, saj so bile prodajne cene surovin ze v zacetku leta pod ravnmi
potrebnimi za zagotavljanje varne in stabilne oskrbe.

Kljub temu Uprava ocenjuje, da je bilo poslovanje podjetja v devetih mesecih leta 2015 Se vedno
solidno in sorazmerno blizu nacrtov. Panozne primerjave polletnih rezultatov in prvih Ze objavljenih
devetmesecnih rezultatov kaZejo, da je Cinkarna Celje, d. d., nesporno in trdno zasidrana med
najuspesnejSimi podjetji iz industrije pigmenta titanovega dioksida tudi v letu 2015. Vedji del
konkurentov se v letu 2015 bori z izgubami.

Upostevajo¢, da so rezultati podjetja ob koncu septembra rahlo pod nadrtovanimi, da so se
makroekonomske razmere v tretjem Cetrtletju poslabsale in da se industrija pigmenta titanovega
dioksida pred zadnjim Cetrtletjem 2015 sooCa s hudim padcem povprasevanja je doseganje
nacrtovanega Cistega poslovnega izida za leto 2015 v visini 8,3 milijonov evrov pod vprasajem. Kljub
maksimalnemu aktiviranju resursov podjetja v smeri povecevanja obsega prodaje in racionaliziranja
vseh stroskov, bodo rezultati podjetja do konca leta, zaradi inkrementalnega poslabsanja specificnih /
panoznih in splosnih / makroekonomskih razmer, zelo verjetno zdrsnili pod zelene in nadrtovane za
leto 2015.

Poslovanje v letu 2015 ni ve¢ nadaljevanje temvecl je nadgradnja poslovne politike 2014. Porusena
razmerja prodajnih in nabavnih cen na trgu nosilnih proizvodov in surovin, so ze v zacetku leta
zahtevala bistveno spremembo poslovhega modela. Podjetje je zato z dodatno agresivnostjo pristopilo
k osvajanju trznih delezev na trgih pigmenta titanovega dioksida in titancinkove plocevine. V ta
namen smo razvili nove trzne poti, izboljsali razvojno/trzenjska partnerstva in uvedli nove, kupcem
prilagojene izdelke. Napori so se materializirali v povecanju trznih delezev in v polni izkoris¢enosti
proizvodnih kapacitet, na podlagi medpanoznih analiz ugotavljamo, da s tem odstopamo od splosnega
stanja oziroma smo v industriji pozitivha izjema.

Na podrocju financiranja skrbimo za denarni polozaj, dinamiko refinanciranja sredstev in seveda
financno stabilnost oziroma obvladovanje financnih tveganj. Sorazmerno visoko stanje denarnih
sredstev je omogocilo gladko izvedeno izplacilo dividend v visini 7 milijonov € konec avgusta, pricetek
izvajanja ukrepov sanacije odlagaliS¢a nenevarnih odpadkov Bukovzlak in nemoteno investiranje -
opredeljeno z nalozbenimi nacrti.

Pomembni kazalniki poslovanja, predvsem poslovni izid, dobickonosnost prodaje, obseg obratnih
sredstev in stopnja zadolzenosti ter njihova primerjava z nacrtovanimi in panoznimi kazalniki kazejo,
da je poslovna politika v obCutno poslabsanih razmerah uspesna.
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Po tem ko se je mednarodno poslovno okolje v zacletku leta nekoliko izboljSalo, smo v tretjem
Cetrtletju doziveli izrazito ohladitev svetovnega gospodarstva. Stopnje rasti najpomembnejsih
gospodarstev so med nizjimi v zadnjih letih, posebno zaskrbljujoe pa je padanje gospodarske rasti na
Kitajskem. V povezavi z upadanjem rasti na Kitajskem je v tretjem cetrtletju prislo tudi do zniZevanja
rasti industrijske proizvodnje v nosilnih gospodarstvih EU ter bistvenemu poslabsanju napovedi in
projekcij za prihodnost. Pricakovanja sploSne populacije in gospodarstvenikov so na zelo nizkih
ravneh, sploSna gospodarska klima pa je pesimisticna. Razmere dodatno zaostrujejo Sirsko / Iraska
kriza, Rusko / Ukrajinski konflikt, begunska kriza in VW-jev dieselgate. Napovedi za zadnjo Cetrtino
leta niso spodbudne, bistvenega preloma ne pri¢akujemo.

Na mednarodnem trgu pigmenta titanovega dioksida smo po sorazmerno stabilnih razmerah v prvi
polovici leta, zaznali izrazito poslabsanje razmer. Ocitno zniZzanje povprasevanja na evropskih trgih, v
ZDA ter Bliznjem / Srednjem Vzhodu je sprozilo spiralo znizevanja prodajnih cen pigmenta. Ob
polletju smo Se govorili o robustnem povprasevanju in zadovoljivi porabi, v tretji Cetrtini leta pa se je
trg pigmenta tako rekoc¢ zlomil, prodajne cene pa so dosegle petletno dno. Mednarodne evrske cene
pigmenta titanovega dioksida so se od konca leta 2014 znizale za 10 %, od septembra 2014 pa za 11
%, podobno intenzivno so padle tudi dolarsko denominirane cene. Cinkarna Celje, d. d., kot manjsi
akter trga deli usodo celotne industrije in se kar se da hitro ter ucinkovito odziva na spremenjene
trzne razmere. Podobno kot na mednarodnih trgih so tudi nase povprecne prodaje cene padle za 10
%, vendar pa smo za razliko od drugih proizvajalcev uspeli vseskozi delovati na ravni polno
izkoriSenih proizvodnih zmogljivosti in vseskozi ohranjati nizek obseg zalog pigmenta. Ob koncu
septembra so nase zaloge pigmenta dosegale 24 dni redne proizvodnje. Dinamiko industrije pigmenta
titanovega dioksida da konca 2015 je zaradi volatilnih razmer izredno tezko napovedati. Ugotavljamo,
da se je pri¢akovano znizanje povprasevanja zaradi nizke sezone med zimskimi meseci realiziralo
bistveno prej, tj. ze sredi septembra, posledi¢no so proizvajalci pigmenta reagirali z agresivnim
znizevanjem cen. Nespremenjeno globalno povprasevanje in poraba sta nazorno pokazala, da v cCasu
nizke sezone povprasevanje ni cenovno elasti¢no. V nadaljevanju menimo, da bodo razmere v
zadnjem Cetrtletju izrazito slabe in ne bodo omogocale dviga dobiCkovnih stopenj oziroma marz.

Splosni pogoji pri prodaji titancinkove ploc¢evine in cinkovih izdelkov so se v prvi polovici leta rahlo
izboljsali, v tretjem Cetrtletju pa Zal izrazito poslabSali. Zaradi znizanja porabe cinka na Kitajskem
(kjer se porabi ze vec kot 50 % celotne svetovne proizvodnje cinka) je prislo do zloma borzne cene, ki
je konec septembra zdrsnila pod 1.700 $/t, kar je petletno dno. Ce smo v prvi polovici leta lahko
porocali o obclutnem izboljSanju poslovanja programa, je v tretjem cetrtletju, kljub dvigu prodajnih
koli¢in, priSlo do zniZzanja uspesSnosti programa predelave cinka. V zadnjem Cetrtletju bistvenega
napredka ne pri¢akujemo, bi pa rast borznih cen cinka (v oktobru nekoliko rastejo) prinesla obcutno
olajsanje.

Znotraj skupine drugih / manjsih prodajnih programov podjetja je potrebno izpostaviti bistveno
povetanje prodaje agro programa (bakrovi fungicidi in rastni substrati), ki je predvsem posledica
prodora na zahodnoevropska trziS¢a. Poslovanje preostalih manjsih proizvodno / prodajnih programov
pa je tako v smislu koli¢inske kot tudi vrednostne prodaje potekalo nekoliko slabSe kot v devetih

mesecih leta 2014.
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Z izjemo vnovi¢nega poslabsanja poslovnih rezultatov PE Grafika, dinamika poslovne uspesnosti
manjsih prodajnih programov podjetja ni sledila dinamiki vrednostne prodaje. S pospesenim
izvajanjem trZenjskih aktivnosti usmerjenih v povecevanje obsega prodaje (predvsem na donosnih
tujih trzis¢ih) in omejevanjem stroskov smo uspeli donosnost manjsih programov celo nekoliko
izboljsati.

Cinkarna Celje, d. d., je do konca septembra 2015 ustvarila prihodke od prodaje v visini 133,4
milijonov €, kar je za 4 odstotke vecC kot v devetih mesecih leta 2014. Prodaja je bila nizja od
nacrtovane za devet mesecev tega leta za 4 %. Skupna vrednost izvoza je v obravnavanem obdobju
dosegla visino 115,8 milijonov €, kar je 5 odstotkov vec od izvoza dosezenega v devetih mesecih leta
2014.

Cisti dobicek treh etrtin leta je dosegel vi$ino 6,1 milijonov €. Ta poslovni izid je za 48 % nizji od
doseZenega v istem obdobju leta 2014, ko smo ustvarili 11,7 milijonov € &istega dobicka. Cisti dobic¢ek
2015 pa hkrati zaostaja za nacrtovanim rezultatom (34 2015), in sicer za 2,7 %. Za to obdobje smo
nacrtovali 6,2 milijonov € dobicka. Celoletnega nacrta dobicka, zaradi izrazitega poslabsanja makro
razmer, tudi ob (po)polnem izkoristku vseh resursov podjetja in potencialov trga, do konca leta zelo
verjetno ne bo moc¢ dosedi.

Podjetje ob koncu septembra 2015 nima bancnih dolgov. Depoziti in sredstva na ra¢unih 30. 9. 2015
znasajo 19,5 milijonov €, visok obseg je namenjen investiranju v projekte okoljske sanacije, nujni
dvig neto obratnih sredstev in energetske varnosti ter ucinkovitosti. Financne in poslovne obveznosti
smo pokrivali nemoteno in skladno s finan¢nimi nacrti. Likvidnost in solventnost podjetja sta bili
vseskozi v okviru optimalne in nacrtovane ravni.

V devetih mesecih 2015 smo v osnovna sredstva investirali 4,3 milijonov €, kar je 32 % manj kot v
devetih mesecih leta 2014 in 41 % manj od nacrtovanega obsega. Zaostanek za nacrti je posledica
zamud pri pridobivanju soglasij in dovoljenj pred priCetkom izvajanja projektov okoljske sanacije
odlagalis¢. Vedji del investiranih sredstev se tako zaenkrat nanasa na modernizacijo, intenzifikacijo in
izboljSanje okoljske sprejemljivosti proizvodnje titanovega dioksida.

Strategija na podrodju razvoja ostaja nespremenjena, sledimo / razvijamo predvsem naslednje tri
zastavljene cilje oziroma podroéja. Prvo je stratesko podroéje visokotehnoloskega ultrafinega
titanovega dioksida.

Drugi sklop so aktivnosti na projektu Trajnostni razvoj proizvodnje titanovega dioksida. Gre za iskanje
tehnoloskih, geomehanskih in upravnih resitev, ki bodo z razvojem trzno zanimivih stranskih izdelkov
omogocile znizanje koli¢ine odpadkov ter zmanjsale faktorje tveganja za obstoj podjetja.

Zadnje podrocje je razvoj novih tipov pigmenta titanovega dioksida, izboljSevanje kakovostnih
parametrov ter razvoj novih oblik njegovih polproizvodov za trg.

V nadaljevanju so izkazani izkaz poslovnega izida, izkaz vseobsegajocega donosa in bilanca stanja za
prvih devet mesecev leta 2015. ;

Predsednik’Uprave - generalni
Tomaz BENCINA, univ.dipl.inz.metal. in uhjv.dipl.ekon.
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RACUNOVODSKI IZKAZI IN BILANCE

Izkaz poslovnega izida

vE€
JAN..SEP JAN..SEP | Indeks
2015 2014 15114

1. Cisti prihodki od prodaje 133.408.041 128.073.336 104
- Cisti prihodki iz prodaje na domacem trgu 17.573.483 17.886.965 98
- Cisti prihodki iz prodaje na tujem trgu 115.834.558 110.186.371 105
2.  Sprememba vrednosti zalog proizvodov in nedokonéane proizvodnje -6.956.728 -3.219.313 216
3. Usredstveni lastni proizvodi in lastne storitve 1.315.017 2.788.804 47
4. Drugi poslovni prihodki (s prevrednotovalnimi poslovnimi prihodki) 206.687 202.697 102
5. Stroski blaga, materiala in storitev 89.713.258 82.610.123 109
a) Nabavna vrednost prodanega blaga in materiala ter stroski porablienega materiala 80.774.661 73.854.360 109
b) Stroski storitev 8.938.597 8.755.763 102
6.  Stroski dela 20.672.736 20.943.171 99
a) Stroski pla¢ 15.893.116 15.951.068 100
b) Stroski socialnih zavarovanj 1.171.400 1.172.552 100
c) Stro3ki pokojninskih zavarovanj 1.591.304 1.601.013 99
¢) Drugi stroSki dela 2.016.916 2.218.538 91
7. Odpisi vrednosti 9.251.708 9.290.189 100
a) Amortizacija 9.234.173 9.098.850 101
b) Prevrednotovalni poslovni odhodki pri neopredmetenih sredstvih in opredmetenih OS 6.705 4.645 144
¢) Prevrednotovalni poslovni odhodki pri obratnih sredstvih 10.830 186.694 6
8.  Drugi poslovni odhodki 1.044.933 1.074.945 97
Poslovni izid iz poslovanja 7.290.382 13.927.096 52
9.  Finanéni prihodki iz delezev 2.206 1.657 133
€) Finanéni prihodki iz drugih nalozb 2.206 1.657 133
10.  Finanéni prihodki iz danih posojil 33.105 109.810 30
b) Finanéni prihodki iz posojil, danih drugim 33.105 109.810 30
11.  Financni prihodki iz poslovnih terjatev 454.082 228.383 199
b) Finanéni prihodki iz poslovnih terjatev do drugih 454.082 228.383 199
12.  Financni odhodki iz oslabitve in odpisov finanénih nalozb 0 0 -
13.  Financni odhodki iz finanénih obveznosti 0 57.877 0
b) Finanéni odhodki iz posajil, prejetih od bank 0 57.877 0
¢) Finanéni odhodki iz drugih finanénih obveznosti 0 0 -
14.  Financni odhodki iz poslovnih obveznosti 392.574 156.416 251
b) Finanéni odhodki iz poslovnih obveznosti do dobaviteljev in meniénih obveznosti 243.096 112.179 217
c) Finanéni odhodki iz drugih poslovnih obveznosti 149.478 44237 338
15.  Drugi prihodki 47.055 25.380 185
16.  Drugi odhodki 122.941 32.753 375
Poslovni izid pred obdavéitvijo 7.311.315 14.045.280 52
17. Davek iz dobicka 915.531 2.387.698 38
18.  Odlozeni davki -329.861 0 -
19. Cisti poslovni izid obraéunskega obdobja 6.065.923 11.657.582 52
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Izkaz vseobsegajocega donosa

Izkaz vseobsegajoCega donosa za leto 2015 in 2014 je izdelan skladno s SRS 25.

Tabela 13: Izkaz vseobsegajocega donosa

v €
JAN..SEP JAN..SEP Indeks
2015 2014 15114
19. Cisti poslovni izid tekoéega obdobja 6.065.923 11.657.582 52
21. Spremembe presezka iz prevrednotenja FS, razpol.za prodajo 0 0
Vpliv odlozenih davkov - sprem.iz prevred.FS razpol.za prodajo 0 0
24. Celotni vseobsegajoci donos obracunskega obdobja 6.065.923 11.657.582 52
(19+20+21+22+23)
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Bilanca stanja

vE€
Indeks
30.09.2015 30.09.2014 15114

SREDSTVA 179.470.484 183.977.377 98

A. Dolgoro¢na sredstva 104.183.168 110.791.435 94
. Neopredmetena sredstva in dolgoroéne ACR 2.796.878 2.894.325 97
1. Dolgoroéne premozenjske pravice 2.199.914 2.835.468 78

4. Dolgoro¢no odloZeni stroski razvijanja 58.857 58.857 100

5. Druge dolgorocne aktivne asovne razmejitve 538.107 0 -

Il Opredmetena osnovna sredstva 98.172.512 103.903.448 94
1a. Zemljis¢a 8.651.600 8.624.600 100

1b. Zgradbe 42.093.958 42.268.712 100

2. Proizvajalne naprave in stroji 42.507.273 43.104.785 99

3. Druge naprave in oprema 36.212 35.383 102

4a. Opredmetena osnovna sredstva v gradnii in izdelavi 4.562.109 9.825.467 46

4b. Predujmi za pridobitev opredmetenih osnovnih sredstev 321.360 44.501 722

IV.  Dolgorocne finanéne nalozbe 1.192.897 1.533.074 78
1c. Druge delnice in deleZi 1.191.363 1.530.866 78

2b. Dolgoro¢na posojila drugim 1.534 2.208 69

VI.  OdloZene terjatve za davek 2.020.881 2.460.588 82
B. Kratkoro€na sredstva 75.185.308 73.054.178 103
Il Zaloge 23.716.461 25.285.594 94
1. Material 12.262.389 13.346.166 92

2. Nedokoncana proizvodnja 3.445.831 2.729.388 126

3. Proizvodi in trgovsko blago 7.985.666 8.879.490 90

4. Predujmi za zaloge 22.575 330.550 7

lIl.  Kratkoroéne finanéne naloZbe 0 0 -
1c. Druge kratkoro¢ne finanéne nalozbe 0 0 -

2b. Kratkoro¢na posojila drugim 0 0 -

IV.  Kratkorogne poslovne terjatve 31.933.412 31.913.807 100
2. KratkoroCne poslovne terjatve do kupcev 28.876.673 28.070.8%4 103

3. KratkoroCne poslovne terjatve do drugih 3.056.739 3.842.913 80

V.  Denarna sredstva 19.535.435 15.854.777 123
C. Kratkoroéne aktivne asovne razmejitve 102.008 131.764 77
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vE€
Indeks
30.09.2015 30.09.2014 1514
OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV 179.470.484 183.977.377 98
A. Kapital 139.218.227 137.893.575 101
I. Vpoklicani kapital 20.396.244 20.396.244 100
1. Osnovni kapital 20.396.244 20.396.244 100
Il Kapitalske rezerve 44.284.976 44.284.976 100
lll.  Rezerve iz dobicka 68.516.455 61.550.235 111
1. Zakonske rezerve 16.931.435 16.931.435 100
2. Rezerve za lastne delnice 238.926 238.926 100
3. Lastne delnice -238.926 -238.926 100
5. Druge rezerve iz dobicka 51.585.020 44.618.800 116
IV.  Presezek iz prevrednotenja -51.926 1.277 -
V.  Preneseni isti dobiCek iz prejSnjih let 6.555 3.261 201
V1. Cisti poslovni izid poslovnega leta 6.065.923 11.657.582 52
B. Rezervacije in dolgoro¢ne pasivne €asovne razmej. 25.703.599 27.539.264 93
1. Rezervacije za pokojnine in podobne obveznosti 3.094.155 3.124.269 99
2. Druge rezervacije 21.877.744 22.959.275 95
3. Dolgoro¢ne pasivne ¢asovne razmejitve 731.700 1.455.720 50
C. Dolgoroéne obveznosti 0 0 -
I. Dolgorocne finanéne obveznosti 0 0 -
2. Dolgoro¢ne finanéne obveznosti do bank 0 0 -
Il Odlozene obveznosti za davek 0 0 -
C. Kratkoroéne obveznosti 13.480.157 16.729.676 81
Il.  Kratkoroéne finanéne obveznosti 57.156 2.046.402 3
2. KratkoroCne finan¢ne obveznosti do bank 0 2.000.000 -
4. Druge kratkoro¢ne finanéne obveznosti 57.156 46.402 123
lll.  Kratkorogne poslovne obveznosti 13.423.001 14.683.274 91
2. KratkoroCne poslovne obveznosti do dobaviteljev 10.849.129 9.978.693 109
4 . Kratkoro&ne poslovne obveznosti na podlagi predujmov 682 455 150
5. Druge kratkoroéne poslovne obveznosti 2.573.190 4.704.126 55
D. Kratkoro€ne pasivne ¢asovne razmejitve 1.068.501 1.814.862 59

Pri medletnem porocanju Cinkarne Celje, d. d., so zaradi desezoniranja, zaloge gotovih izdelkov vrednotene po
neposrednih stroskih materiala, energije in proizvodnih storitev, manjsi del proizvajalnih stroSkov pa je evidentiran
neposredno v odhodke. Ob koncu leta se ta del stroSkov preknjizi na zalogo.

CINKARNA CELIJE, d. d.
UPRAVA
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