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KOMENTAR IN ANALIZA UPRAVE

Poslovanje podjetja je bilo, skladno z napovedmi in nac¢rtom, v prvem Cetrtletju 2014 pomembno
boljSe od poslovanja v prvem Ccetrtletju leta 2013. Podjetje je preseglo tudi nacrt poslovanja za
obdobje prve cetrtine leta 2014. Mednarodno poslovno okolje je bilo v obravnavanem obdobju zelo
solidno, postopno izboljSevanje makroekonomskih kazalnikov v svetu in predvsem Evropi je omogocilo
obcutno izboljSanje obsega in ucinkovitosti poslovanja. Za nosilne programe podjetja lahko re¢emo,
da so se prodajni trgi stabilizirali, hkrati pa so se zaradi presezne ponudbe izrazito povecali pritiski
usmerjeni v zniZevanje nabavnih cen surovin in energije. Skarje prodajno nabavnih cen so se
posledi¢no nekoliko razprle in omogocdile realizacijo in preseganje nacrtovanih poslovnih rezultatov.
Trenutni trzni trendi so Zal negativni, kar pomeni, da v nadaljevanju leta pricakujemo rahlo znizanje
poslovne uspesnosti, predvsem kot posledico postopnega zdrsa ravni prodajnih cen.

Kriza industrije pigmenta titanovega dioksida se je nekoliko umirila, vendarle pa sta tako skupni obseg
povprasevanja kot cenovna raven, Se vedno obcCutno pod ravnmi iz leta 2011 in 2012. Zaradi tega
nadaljujemo s politiko agresivhnega povecevanja trznih delezev na najdonosnejsih (in hkrati
najlikvidnejsih) trgih, hkrati pa posebno pozornost namenjamo omejevanju in znizevanju stroskov ter
odhodkov. Obseg investiranja smo v primerjavi s prvim cetrtletjem 2013 nekoliko dvignili zaradi
investicije namenjene modernizaciji, stabilizaciji ter zagotavljanju okoljske sprejemljivosti proizvodnje
pigmenta titanovega dioksida. Financni poloZaj podjetja je Se vedno zelo robusten, financiranje
dolgorocnih in tudi kratkoroc¢nih sredstev vrsimo pretezno z uporabo lastnih virov.

Globalno poslovno okolje je bilo v obravnavanem obdobju bistveno bolj stabilno kot v primerljivem
obdobju prejSnjega leta. Napovedi gospodarske rasti klju¢nih mednarodnih gospodarstev se postopno
izboljSujejo, pricakovanja potroSnikov in deleznikov v industriji se nekoliko bolj optimisti¢na.
Pomembni faktorji negotovosti in potencialne nestabilnosti pa ostajajo nestabilne gospodarske
razmere na Kitajskem, politicno varnostne razmere na Bliznjem in Srednjem Vzhodu ter Ukrajinsko /
Ruska kriza.

Vnovi¢ ugotavljamo, da se gospodarske razmere v Sloveniji poslabSujejo. Rahlo izboljsanje
gospodarske aktivnosti in dvig napovedi glede realne rasti bruto druzbenega produkta se pri
poslovanju na trgu zaenkrat v ni¢emer ne odrazata. Nadaljujejo se pogoji Sibkega povprasevanija,
propadanje poslovnih subjektov (insolventni postopki), porazna placilna disciplina, omejena
razpoloZljivost konkurencnega denarja, tezave sistemskih lastnikov, visoka stopnja nezaposlenosti in
hitro povecCevanje davcnih obremenitev. Skupek vsega zapisanega zaskrbljujoCe povecuje socialna
nasprotja in trenja ter s tem ogroza temeljno druzbeno kohezijo. Zal ocenjujemo, da se bodo razmere
kratkoroCno Se zaostrovale, kar bo povzrocilo dodatni pritisk in s tem se bo povecalo tveganje
delovanja Cinkarne Celje, d. d.

Razmere na mednarodnem trgu pigmenta titanovega dioksida so se ponovno spremenile in so docela

drugacne kot so bile lani ob istem casu. Globalni obseg povprasevanja je na ravni prvega Cetrtletja
leta 2013. Glede na okolis¢ine ocenjujemo obseg povprasevanja kot zelo soliden, res pa je, da so
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zaloge pri proizvajalcih Se vedno izrazito visoke. V svetovnem merilu zaloge pri proizvajalcih dosegajo
velikost med 75 in 90 dnevi normalne proizvodnje. Zaradi visokih zalog pigmenta se je stopnja
izkorisCenosti svetovnih proizvodnih zmogljivosti ponovno znizala na okoli 75 %. Te okoliscine
ustvarjajo pritisk na zniZevanje povprec¢nih ravni prodajnih cen. Trend znizevanja sicer ni zelo
intenziven je pa brez dvoma prisoten. Povprecne prodajne cene na mednarodnem trgu titanovega
dioksida so se od marca 2013 znizale za 7 %, od konca leta 2013 pa za slaba 2 %. Poslovanje
Cinkarne Celje, d. d. je v prvem Cetrtletju 2014 nekoliko boljSe od poslovanja panoge, posebno
pomembni sta 15 % povecanje koliCinskega obsega prodaje pigmenta titanovega dioksida in
uspesnejsa dinamika na podroCju prodajnih cen. Prodajne cene so se od marca 2013 zniZale za en
odstotek, od konca leta 2013 pa so se celo povecale za 2 odstotka. Tudi stanje zalog v Cinkarni Celje,
d. d. je bistveno ugodnejse saj, dosega le 25 dni normalne proizvodnje.

Pri prodaji titancinkove ploCevine razmere ostajajo sorazmerno neugodne predvsem zaradi izjemno
hude cenovne konkurence. S pozitivne strani pa se je ustavil trend padanja borznih cen cinka, hkrati
pa so se nekoliko izboljsale tudi razmere v severnoevropskem gradbenem sektorju. Slednje je
pomembno pripomoglo k dvigu koli¢inske prodaje za 46 % in izboljSanju poslovne uspesnosti
programa predelave cinka. Z agresivnim trznim pristopom in pri¢akovanim dvigom borznih cen cinka
pricakujemo v nadaljevanju leta nadaljevanje pozitivnih trendov.

Poslovanje drugih prodajnih programov poteka v prvi Cetrtini leta 2014 sorazmerno solidno. Kolicinska
prodaja je v povpreCju viSja kot v preteklem letu, cene pa so zaradi agresivne strategije trzenja
nekoliko nizje. V negativnem smislu izstopa poslabsanje prodajnih rezultatov graficnega programa.
Zadovoljni pa smo s povecanjem prodaje masterbatchev, gradbenih mas in programa predelave
polimerov. UpostevajoC trenutne trzne indikatorje pricakujemo, da se bosta tako prodaja kot poslovna
uspesnost vecine manjsih programov v nadaljevanju leta izboljsali.

Cinkarna Celje, d. d. je v prvem Cetrtletju 2014 ustvarila prihodke od prodaje v visini 45,8 milijonov €,
kar je za 14 % vec kot v prvih treh mesecih leta 2013. Nacrt prodaje za prve tri mesece leta 2014 je
bil presezen za 7 %. Skupna vrednost izvoza je v obravnavanem obdobju dosegla visino 39,8
milijonov €, kar je za 16 % vec kot v istem obdobju leta 2013.

Cisti dobicek je v prvi Cetrtini leta dosegel vigino 3,7 milijonov evrov in je bistveno visji od doseZenega
v prvem cCetrtletju 2013, ko je dosegel viSino 32 tisoC evrov. Za prvo Cetrtletje 2014 smo nacrtovali 3
milijone evrov Cistega dobiCka, kar pomeni, da smo plan presegli za 22 %. Zaradi nadaljevanja
postopnega drsenja povprecnih prodajnih cen pigmenta pricakujemo, da se bo dobi¢konosnost
podjetja v nadaljevanju leta nekoliko znizala, vendarle pa ostala znotraj okvirov poslovnega nacrta.

V prvih treh mesecih smo v osnovna sredstva investirali 1,9 milijona €, kar je 59 % vec kot v prvem
Cetrtletju leta 2013. Investicije potekajo skladno z nacrtom investiranja, najvecji del sredstev pa je
usmerjen v projekt modernizacije, stabilizacije in zagotovitve okoljske sprejemljivosti proizvodnje
pigmenta titanovega dioksida.

Financni polozaj podjetja je Se naprej stabilen, podjetje vse obveznosti poravnava pravocasno in v
polnem obsegu. V prvih treh mesecih 2014 se je finan¢na zadolZzenost podjetja zmanjsala za 46 %
oziroma za 2,2 milijona evrov, skupni financ¢ni dolg znasa 2,6 milijonov evrov. Denarna sredstva so se
v istem obdobju zniZala za 12 % in znasajo 7,2 milijonov evrov.
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V nadaljevanju sta izkazana izkaz poslovnega izida in bilanca stanja za prve tri mesece leta 2014.
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RACUNOVODSKI IZKAZI IN BILANCE

Izkaz poslovnega izida

vE€
JAN..MAR JAN..MAR Indeks
2014 2013 14113
1. Cisti prihodki od prodaje 45.803.883 40.328.529 114
- Cisti prihodki iz prodaje na domacem trgu 5.970.015 5.974.053 100
- Cisti prihodki iz prodaje na tujem trgu 39.833.868 34.354.476 116
2. Sprememba vrednosti zalog proizvodov in nedokonéane proizvodnje -3.028.455 -2.462.313 123
3. Usredstveni lastni proizvodi in lastne storitve 1.126.671 538.827 209
4,  Drugi poslovni prihodki (s prevrednotovalnimi poslovnimi prihodki) 63.762 76.353 84
5.  Stroski blaga, materiala in storitev 28.624.017 28.189.358 102
a) Nabavna vrednost prodanega blaga in materiala ter stroski porablienega materiala 25.901.052 25.979.682 100
b) Stro3ki storitev 2.722.965 2.209.676 123
6.  Stroski dela 7.555.319 7.187.410 105
a) Stroski pla¢ 5.334.605 5.213.764 102
b) Stroski socialnih zavarovan; 398.372 390.009 102
c) Stroski pokojninskih zavarovanj 543.748 552.016 99
¢) Drugi stroki dela 1.278.594 1.031.621 124
7. Odpisi vrednosti 3.036.137 3.038.206 100
a) Amortizacija 3.032.670 3.030.061 100
b) Prevrednotovalni poslovni odhodki pri neopredmetenih sredstvih in opredmetenih OS 1.085 7.125 15
c) Prevrednotovalni poslovni odhodki pri obratnih sredstvih 2.382 1.020 234
8.  Drugi poslovni odhodki 334.128 219.245 152
Poslovni izid iz poslovanja 4.416.260 -152.823 -
9.  Financni prihodki iz delezev 1 6 17
¢) Finanéni prihodki iz drugih nalozb 1 6 17
10.  Financni prihodki iz danih posojil 12.928 572.100 2
b) Financni prihodki iz posojil, danih drugim 12.928 572.100 2
11.  Financni prihodki iz poslovnih terjatev 85.442 68.671 124
b) Finanéni prihodki iz poslovnih terjatev do drugih 85.442 68.671 124
12.  Financni odhodki iz oslabitve in odpisov finanénih nalozb 0 156.167 -
13.  Financni odhodki iz finanénih obveznosti 19.292 197.294 10
b) Finanéni odhodki iz posajil, prejetih od bank 19.292 197.294 10
¢) Finanéni odhodki iz drugih finanénih obveznosti 0 0
14.  Financéni odhodki iz poslovnih obveznosti 43.799 115.350 38
b) Finanéni odhodki iz poslovnih obveznosti do dobaviteljev in meniénih obveznosti 27.491 73.582 37
¢) Finanéni odhodki iz drugih poslovnih obveznosti 16.308 41.768 39
15.  Drugi prihodki 8.282 21.282 39
16.  Drugi odhodki 7.641 1.546 494
Poslovni izid pred obdavéitvijo 4.452.181 38.879 11451
17.  Davek iz dobicka 756.871 6.610 11450
18.  Odlozeni davki 0 0 -
19.  Cisti poslovni izid obraéunskega obdobja 3.695.310 32.269 11452
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Bilanca stanja

vE
Indeks
31.3. 2014 31.3.2013 14/13
SREDSTVA 185.090.453 195.679.100 95
A. Dolgorocna sredstva 112.453.839 118.973.131 95
l. Neopredmetena sredstva in dolgoro¢ne ACR 2.969.764 3.347.710 89
1. Dolgoroéne premozenjske pravice 2.474.381 2.692.972 92
4. Dolgoro¢no odlozeni stroSki razvijanja 58.857 280.816 21
5. Druge dolgorocne aktivne ¢asovne razmejitve 436.526 373.922 117
Il.  Opredmetena osnovna sredstva 105.489.984 110.762.077 95
1a. ZemljisCa 8.624.600 8.642.171 100
1b. Zgradbe 43.507.286 45.347.245 96
2. Proizvajalne naprave in stroji 46.791.691 51.932.004 90
3. Druge naprave in oprema 35.693 37.111 96
4a. Opredmetena osnovna sredstva v gradniji in izdelavi 6.452.788 4.736.632 136
4. Predujmi za pridobitev opredmetenih osnovnih sredstev 77.926 66.914 116
IV.  Dolgoroéne finanéne nalozbe 1.533.503 2.686.754 57
1c. Druge delnice in delezi 1.530.866 2.681.269 57
2b. Dolgorocna posojila drugim 2.637 5.485 48
V. Dolgorotne poslovne terjatve 0 0
2. Dolgoro¢ne poslovne terjatve do kupcev 0 0
VI.  OdloZene terjatve za davek 2.460.588 2.176.590 113
B.  Kratkoro¢na sredstva 72.522.111 76.184.667 95
Il.  Zaloge 25.930.375 30.768.121 84
1. Material 13.536.244 14.197.195 95
2. Nedokoncana proizvodnja 2.737.916 3.811.181 72
3. Proizvodi in trgovsko blago 9.077.647 12.298.927 74
4. Predujmi za zaloge 578.568 460.818 126
lll.  Kratkoroéne finanéne nalozbe 0 0
2b. Kratkoro¢na posojila drugim 0 0
IV.  Kratkorone poslovne terjatve 39.415.945 40.311.559 98
2. Kratkorogne poslovne terjatve do kupcev 32.742.893 31.585.172 104
3. Kratkorogne poslovne terjatve do drugih 6.673.052 8.726.387 76
V. Denarna sredstva 7.175.791 5.104.987 141
C.  Kratkorocne aktivne ¢asovne razmejitve 114.503 521.302 22
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vE
Indeks
31. 3. 2014 31.3.2013 14/13
OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV 185.090.453 195.679.100 95
A.  Kapital 138.844.176 133.380.626 104
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 61.550.235 57.969.784 106
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 44.618.800 41.038.349 109
IV.  Presezek iz prevrednotenja 1.277 80.567 2
V. Preneseni Cisti poslovni izid 8.916.134 10.616.786 84
VI.  Cisti poslovni izid poslovnega leta 3.695.310 32.269 11452
B.  Rezervacije in dolgoroéne pasivne ¢asovne razmej. 27.801.353 28.415.586 98
1. Rezervacije za pokojnine in podobne obveznosti 3.124.269 3.281.597 95
2. Druge rezervacije 23.260.015 23.825.173 98
3. Dolgorocne pasivne ¢asovne razmejitve 1.417.069 1.308.816 108
C. Dolgorocne obveznosti 181.818 545.455 33
l. Dolgoroéne finanéne obveznosti 181.818 545.455 33
2. Dolgorocne financne obveznosti do bank 181.818 545.455 33
Il.  Dolgoroéne poslovne obveznosti 0 0
5. Druge dolgorocne poslovne obveznosti 0 0
Il OdloZene obveznosti za davek 0 0
C.  Kratkoroéne obveznosti 16.973.763 32.146.391 53
Il.  Kratkoro¢ne finan¢ne obveznosti 2.382.996 19.751.241 12
2. Kratkorocne finanéne obveznosti do bank 2.363.637 19.727.272 12
4. Druge kratkoro€ne financne obveznosti 19.359 23.969 81
lIl.  Kratkoro¢ne poslovne obveznosti 14.590.767 12.395.150 118
2. Kratkoroéne poslovne obveznosti do dobaviteljev 11.002.793 9.794.411 112
4 . Kratkorogne poslovne obveznosti na podlagi predujmov 791 138.017 1
5. Druge kratkoroCne poslovne obveznosti 3.587.183 2.462.722 146
D.  Kratkoro¢ne pasivne ¢asovne razmejitve 1.289.343 1.191.042 108

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 CELJE, d. d.
UPRAVA
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