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1.

2,

WPROWADZENIE DO RAPORTU POLROCZNEGO

Integralng czescig raportu pétrocznego sg zatgczniki zawierajgce:

Zatgcznik nr 1 - Potroczne skrécone sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM
oraz potroczne skrécone sprawozdanie finansowe Emitenta

Zatgcznik nr 2 - Raport Biegtego Rewidenta z przegladu skréconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2012 roku do 30 czerwca 2012 roku
Zatgcznik nr 3 - Raport Bieglego Rewidenta z przegladu skréconego jednostkowego
sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2012 roku do 30 czerwca 2012 roku

Na podstawie par. 83 punkt 3 Rozporzadzenia Ministra Finansow' ES-SYSTEM S.A. nie
przekazuje oddzielnego pétrocznego raportu jednostkowego.

SPRAWOZDANIE ZARZADU ES-SYSTEM S.A. Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ

W 1 POLROCZU 2012 ROKU

21.

OMOWIENIE WYNIKOW FINASOWYCH ZA | POLROCZE 2012 ROKU

Najwazniejsze dane finansowe na dzien 30 czerwca 2012 roku dla Grupy Kapitatowej
ES-SYSTEM ksztattujg sie nastepujacoz:

AV N NN

<

PRZYCHODY NETTO ze sprzedazy 72 558 tys. zt — wzrost 0 3,30% r/r.

STRATA NETTO 177 tys. zt - spadek 0 113,19% r/r.

EBIT 90 tys. zt - spadek 0 95,84% r/r.

Rentownos$¢ operacyjna 0,12%, wobec 3,08% w analogicznym okresie ubiegtego roku.
Rentownos¢ sprzedazy netto -0,24%, wobec 1,91% w analogicznym okresie ubiegtego
roku.

Stan SRODKOW PIENIEZNYCH na koniec okresu 18 293 tys. zt.

Istotne zdarzenia i czynniki majgce wptyw na wyniki finansowe Grupy:

AN NN

Utrzymujace sie spowolnienie w branzy budowlanej i elektrotechnicznej w kraju i za granica.
Utrzymujaca sie presja cenowa; poszukiwanie najtanszych rozwigzan oswietleniowych.
Wzrost kosztéw prowadzenia dziatalnosci gospodarcze;.

Wzrost amortyzacji w zwigzku z inwestycjg w zaktad produkcyjny w Dobczycach.

2.1.1. SPRAWOZDANIE Z DOCHODOW CALKOWITYCH GRUPY KAPITALOWEJ ES-SYSTEM

Tabela 1. Wybrane pozycie ze sprawozdania z dochodéw catkowitych Grupy Kapitatowej

ES-SYSTEM
Zmiana
2012 do
L.p. Opis pozycji (wartosci w tys. zt.) 30.06.2012 30.06.2011 2011
Przychody ze sprzedazy produktow, towardw i
1. materiatow. 72 558 70 238 3,30%
2. Zysk brutto ze sprzedazy 26 868 25 586 5,01%
3. Zysk z dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 90 2163 -95,84%
4, Rentownos$¢ operacyjna EBIT 0,12% 3,08%
5. EBITDA 4 007 5750 -30,31%
6. Rentownos¢ EBITDA 5,52% 8,19%
7. Zysk brutto 315 2 266 -86,10%
8. Zysk netto -177 1342 -113,19%
9. Rentownos¢ sprzedazy netto (zysku) -0,24% 1,91%

! Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 r. - Dz. U. Nr 33, poz. 259
2 Wszystkie dane (jezeli nie zostanie wskazane inaczej) obejmujg okres styczen-czerwiec 2012 r., za$ poréwnania mowig
o dynamice w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego [2011]
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Tabela 2. Wybrane pozycje ze sprawozdania z dochodéw catkowitych Grupy Kapitatowej

ES-SYSTEM w Il kwartale

Zmiana Zmiana
I kw. Il kw.
Opis pozyciji (wartosci w tys. | kw. I kw. Il kw. Il kw. 2012dol 2012dolll
L.p. zb) 2012 2011 2012 2011 kw. 2011  kw. 2011
Przychody ze sprzedazy
produktéw, towardw i
1. materiatow. 34 485 33776 38 073 36 462 2,10% 4,42%
2. Zysk brutto ze sprzedazy 12 547 12 441 14 321 13 145 0,85% 8,95%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej
3. (EBIT) -615 1394 705 769  -144,12% -8,32%
4, Rentownos¢ operacyjna EBIT -1,78% 4,13% 1,85% 2,11%
5. EBITDA 1346 3 060 2 661 2690 -56,01% -1,08%
6. Rentownos¢ EBITDA 3,90% 9,06% 6,99% 7,38%
7. Zysk brutto -592 1537 907 729  -138,52% 24,42%
8. Zysk netto -758 1079 581 263 -170,25% 120,91%
Rentownos¢ sprzedazy netto
9. (zysku) -2,20% 3,19% 1,53% 0,72%

2.1.2, SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ GRUPY KAPITALOWEJ ES-SYSTEM

Tabela 3. Wybrane pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM

Udziatw Udziatw

L.p. Opis pozycji (wartosci w tys. zt.) 30.06.2012 31.12.2011 | sumie 2012 sumie 2011

1. Aktywa trwate 88 121 88 227 47,99% 47,31%
2. Aktywa obrotowe 95 494 98 249 52,01% 52,69%
3. Kapitat wtasny 144 669 149 153 78,79% 79,99%
4. Zobowigzania i rezerwy krotkoterminowe 29 524 28 974 16,08% 15,54%
5. Zobowigzania i rezerwy dtugoterminowe 9422 8 349 5,13% 4,48%
6. Suma bilansowa 183 615 186 476 100,00% 100,00%

Warto$¢ aktywow trwatych w stosunku do poczatku 2012 roku nie wykazata znaczgcych zmian.

Wartos¢ aktywow obrotowych spadta o ponad 2,7 min zt (w tym warto$¢ zapaséw wzrosta o okoto 1,4
min zt, naleznosci krétkoterminowe spadly o okoto 7,5 min zt, natomiast srodki pieniezne wzrosty
ookoto 3,6 min zt). Zobowigzania dtugoterminowe wzrosty o okoto 1 min, a zobowigzania
krotkoterminowe zwiekszyly sie w stosunku do stanu na dzien 31.12.2011 roku o okoto 0,5 min zt.

2.1.3. SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW SRODKOW PIENIEZNYCH GRUPY KAPITALOWEJ

ES-SYSTEM

Tabela 4. Wybrane pozycje ze sprawozdania z przeptywow pienieznych Grupy Kapitatowej

ES-SYSTEM

L.p.

Opis pozycji (wartosci w tys. zt.)

30.06.2012  30.06.2011

1.

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci razem

SO B Il

Stan srodkow pienieznych na koniec okresu

6779 6 973
-2 845 -4 918
-350 112

3 584 2167
18 293 12 721

Przeptywy pieniezne z dziatalno$ci razem wykazujg wzrost srodkéw pienieznych na koniec

pierwszego pétrocza 2012 roku o 5 572 tys. zt w odniesieniu do konca analogicznego okresu roku
ubiegtego. Na przeptywy biezgcego okresu najwiekszy dodatni wptyw miaty przeptywy z dziatalnosci

Skonsolidowany raport potroczny
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operacyjnej przy mniejszych ujemnych przeptywach z dziatalnosci inwestycyjnej niz w analogicznym
okresie roku ubiegtego. Stan srodkéw pienieznych na koniec okresu wynosi 18 293 tys. zi.

2.1.4. WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ ES-SYSTEM
Tabela 5. Wybrane wskazniki finansowe Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM

L.p. Opis pozycji 30.06.2012 30.06.2011

1. Rentownos¢ aktywow (ROA) -0,10% 0,75%
2. Rentownos¢ kapitatow wtasnych (ROE) -0,12% 0,96%
3. Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 21,21% 22,32%
4, Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wiasnych 26,92% 28,73%
5. Wskaznik ptynnosci biezgcej 3,23 2,84
6. Wskaznik ptynnosci szybkiej 2,06 1,76
7. Cykl rotacji naleznosci 114,73 118,73
8. Cykl rotacji zobowigzan 72,58 81,09

Strata netto na koniec pierwszego poétrocza 2012 roku spowodowata ujemne wartosci obu
wskaznikéw rentownosci. Oba wskazniki zadtuzenia wskazujg na niskie zaangazowanie zobowigzan
(kapitatu obcego) w finansowaniu dziatalnosci i ulegty nieznacznemu obnizeniu. Wskazniki ptynnoéci
ksztaltujg sie na poziomie znacznie wyzszym niz uwazany za bezpieczny i uleglty, w omawianym
okresie, nieznacznemu wzrostowi. Wskaznik rotacji naleznosci nieco zmalat, natomiast cykl rotacji
zobowigzan ulegt skréceniu. Wskazniki ekonomiczne wskazujg na brak zagrozen dotyczacych
zdolnosci Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM do wywigzywania sie z podjetych zobowigzan.

2.1.5. DEFINICJE WSKAZNIKOW FINANSOWYCH

v' EBIT - zysk na dziatalnosci operacyjnej przed opodatkowaniem i odsetkami.

v Rentowno$¢ operacyjna EBIT - zysk operacyjny przed opodatkowaniem i odsetkami
wyrazony w procentach.

v' EBITDA - zysk operacyjny przed opodatkowaniem i odsetkami, powiekszony o amortyzacje.

v" Rentownos$¢ sprzedazy netto (zysku) — iloraz zysku netto i przychoddéw ze sprzedazy.

v" Rentownos$¢ aktywoéw (ROA) — stosunek zysku netto Spotki do wartosci jej aktywdw ($redni
stan w okresie).

v" Rentownos$¢ kapitatdow wiasnych (ROE) — stosunek zysku netto do kapitatow wtasnych ($redni
stan w okresie).

v" Wskaznik ogolnego zadtuzenia — stosunek zobowigzan (dtugo i krétkoterminowych) do sumy
bilansowej pasywodw.

v' Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wtasnych — stosunek zobowigzan (dtugo i krotkoterminowych)
do kapitatéw wtasnych.

v Wskaznik plynnosci biezgcej — stosunek aktywow obrotowych do zobowigzan
krétkoterminowych.

v Wskaznik ptynnosci szybkiej — stosunek aktywow obrotowych pomniejszonych o zapasy
do zobowigzan krétkoterminowych.

v Cykl rotacji naleznosci — stosunek naleznosci krotkoterminowych i rozliczen
miedzyokresowych (stan $redni z konca i poczgtku okresu) do sprzedazy netto razy liczba dni
w okresie (180 dni).

v Cykl rotacji zobowigzan — stosunek zobowigzan krétkoterminowych, rozliczen
miedzyokresowych i rezerw (stan sredni z kohca i poczgtku okresu) do kosztéw dziatalnosci
operacyjnej razy liczba dni w okresie (180 dni).
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2.1.6. STRUKTURA SPRZEDAZY - KRAJ / ZAGRANICA

Tabela 6. Struktura sprzedazy — kraj/zagranica w | pétroczu

Zmiana
2012 do
L.p. Opis pozycji (wartosci w tys. zi) 30.06.2012 30.06.2011 2011
1 Suma sprzedazy 72 558 70 238 3,30%
2. Sprzedaz krajowa 56 384 54 032 4,35%
3. Sprzedaz eksportowa 16 174 16 206 -0,20%
4 Udziat sprzedazy krajowej w ogétem 77,71% 76,93%
5 Udziat sprzedazy eksportowej w ogétem 22,29% 23,07%

Tabela 7. Struktura sprzedazy — kraj/zagranica w |l kwartale

Zmiana Zmiana

I kw. Il kw.

Opis pozyciji (wartosci w tys. | kw. I kw. Il kw. Il kw. 2012dol 2012dolll
L.p. zh) 2012 2011 2012 2011 kw. 2011  kw. 2011
1. Suma sprzedazy 34 485 33776 38 073 36 462 2,10% 4,42%
2. Sprzedaz krajowa 27 080 26 141 29 304 27 891 3,59% 5,07%
3. Sprzedaz exportowa 7 405 7 635 8 769 8 571 -3,01% 2,31%

Udziat sprzedazy krajowej w
4, ogoétem 78,53%  77,40% 76,97% 76,49%

Udziat sprzedazy exportowej w
5. ogoétem 21,47%  22,60% 23,03% 23,51%

Wartos¢ sprzedazy oswietlenia LED w Il kwartale 2012 roku w eksporcie wyniosta 103 500
EUR.

2.1.6.1. Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej w Il kwartale 2012 roku wzrosty o 4,42%
do poziomu 38 073 tys. zt. Sprzedaz krajowa wzrosta o 5,07% do poziomu 29 304 tys. zi, zas
sprzedaz eksportowa byla wieksza o 2,31% w poréwnaniu do analogicznego okresu 2011 roku
i wyniosta 8 769 tys. zt. Narastajgco w | potroczu 2012 roku przychody Grupy byly wyzsze o 3,30%
w poréwnaniu z analogicznym okresem roku ubiegtego i wyniosty 72 558 tys. zt. Sprzedaz krajowa
wzrosta 0 4,35% do poziomu 56 384 tys. zt, natomiast sprzedaz eksportowa zanotowata nieznaczny
spadek o 0,20% do poziomu 16 174 tys. zt, gtéwnie z powodu wolniejszego tempa sprzedazy w |
kwartale br. W Il kwartale br. zysk brutto na sprzedazy wyniést 14 321 tys. zi, tj. wzrost o 8,95% r/r.
Narastajgco na koniec czerwca br. zysk brutto ze sprzedazy Grupy wyniost 26 868 tys. zt i byt wiekszy
0 5,01% od wyniku | pétrocza 2011 roku (w | pétroczu 2011 zysk wynidst 25 586 tys. zt).

Marza wyrazona w % na sprzedazy ogdtem po | pétroczu 2012 roku byta nieznacznie wyzsza
niz w analogicznym okresie 2011 roku. Marza procentowa w obszarze eksportu, w tym okresie,
utrzymywata sie na poziomie nizszym od Sredniej uzyskiwanej ze sprzedazy krajowej.

2.1.6.2. Zysk operacyjny

Zysk operacyjny w |l kwartale br. wynidst 705 tys. zt tj. 8,32% spadku r/r. Spadek zysku Grupy
jest pochodng wzrostu kosztéow dziatalnosci w br. Po | pétroczu 2012 roku zysk operacyjny Grupy
spadt 0 95,84% r/r do poziomu 90 tys. zt wobec 2 163 tys. zt w analogicznym okresie ubiegtego roku,
co jest pochodng nizszego wyniku | kwartatu br. Narastajgco na koniec czerwca br. Grupa osiggneta
rentownos¢ EBIT na poziomie 0,12% wobec 3,08% w analogicznym okresie 2011 roku.
W omawianym okresie koszty sprzedazy i ogolnego zarzgdu wzrosty o 3,7 min zt tj. 16% r/r.

Najwiekszy wptyw na wzrost kosztow miaty koszty wynagrodzen i $wiadczen pracowniczych
w kwocie 1,580 min zt. tj. 7,10%. Wzrost jest wynikiem stworzenia nowych stanowisk pracy
(zwiekszenia sktadu Zarzadu oraz kadry kierowniczej) w ES-SYSTEM S.A, jako pochodna dziatan
majgcych na celu optymalizacje proceséw produkcyjnych i poprawe efektywnosci dziatania.
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Dodatkowo w 2012 roku nastgpity zmiany systemu premiowania pracownikéw w spétce zaleznej ES-
SYSTEM Wilkasy. Zmiana systemu premiowania polega na zmianie momentu wyptaty premii
i jej proporcjonalnemu roztozeniu na kwartaty, przy zachowaniu wysokosci premii w catym roku
obrotowym na dotychczasowym poziomie oraz podwyzka wynagrodzen o wskaznik inflacji za rok
2011. Czynnikiem wptywajgcym réwniez na wzrost kosztow pracy byto podwyzszenie stawki rentowe;j
0 2 punkty procentowe od lutego br.

Znaczny wptyw na wzrost kosztéw w br. miat wzrost amortyzacji w kwocie 330 tys. — wzrost
09,2% r/r do poziomu 3 917 tys. zt. (oddanie do uzytkowania i rozpoczecie amortyzacji budynkéw
i maszyn w spoétce ES-SYSTEM NT nastgpito w || kwartale 2011 roku). Dodatkowe pozycje kosztowe,
ktére wzrosty w omawianym okresie to: wzrost kosztéw transportu (wzrost kosztéw paliwa
i dodatkowych optat od przewoznikéw), wzrost kosztéw ubezpieczeh majgtkowych oraz wzrost
podatku od nieruchomos$ci w zwigzku z zakonczeniem okresu zwolnienia wynikajgcego z poniesienia
naktadéw na nowe inwestycje.

Pozostate koszty operacyjne zostaty dodatkowo obcigzone w Il kwartale br. odpisem
aktualizacyjnym naleznosci od wegierskiej firmy Ardeo Kft w kwocie 122 tys. zt. Naleznos$¢ ta nie byta
objeta ochrong polisy ubezpieczenia naleznosci eksportowych i w 100% obcigzyta wynik finansowy
Spoitki. Sgdowe dochodzenie naleznej kwoty zostato zlecone wegierskiej kancelarii adwokackiej.

Koszty | pétrocza br. nie odzwierciedlajg poziomu kosztowego Grupy w 2012. Zarzad nie
zaktada dalszego znaczgcego wzrostu kosztéw w kolejnych kwartatach br. W | kw. br. koszty wzrosty
do poziomu 19,3%, w Il kw. br. stanowity 12,9%. Narastajgco na koniec czerwca br. koszty
ksztattowaty sie na poziomie 16%. EBITDA Grupy w | pétroczu br. byta dodatnia i wyniosta 4 007 tys.
zt. Marza EBITDA na koniec | pétrocza wyniosta 5,52%.

Dziatalnos¢ finansowa w | pétroczu 2012 roku przyniosta poprawe zysku z dziatalnosci
operacyjnej o 225 tys. zt. wobec 103 tys. zt. w | pétroczu 2011 roku.

2.1.6.3. Zysk netto

W Il kwartale br. Grupa zanotowata zysk netto w wysokosci 581 tys. zi, tj. 120,91% wzrostu r/r.
Poniesiona w | pdtroczu 2012 roku strata netto wyniosta 177 tys. zt wobec 1 342 tys. zt zysku w |
potroczu 2011 roku i byla nizsza o 113,19% niz wynik w analogicznym okresie ubiegtego roku.
Narastajgco rentownos¢ sprzedazy netto osiggneta poziom minus 0,24% wobec 1,91% w 2011 roku.

Wysoka efektywna stopa podatku dochodowego wynika gtéwnie z faktu zanotowania straty
w spétce zaleznej ES-SYSTEM NT dziatajgcej na terenie specjalnej strefy ekonomicznej, ktoéra
nie moze zostac¢ rozliczona z przysztymi zyskami Spoétki, podatkowych strat poniesionych przez
pozostate spdtki zalezne, oraz pozostatych trwatych i przejsciowych réznic w podstawie
opodatkowania nie objetych aktywem z tytutu podatku odroczonego.

2.1.7. ISTOTNE ZDARZENIA | CZYNNIKI MAJACE WPLYW NA WYNIKI FINANSOWE GRUPY
KAPITALOWEJ

2.1.7.1. Czynniki wystepujace na rynku krajowym

Po kilku miesigcach widocznego spowolnienia, czerwiec 2012 roku przyniost pierwszy od ponad
dwoéch lat spadek wartosci produkcji budowlano-montazowej o 5,1% wedtug raportu PMR. Jest
to efektem braku wzmozonej aktywnosci we wszystkich typach firm budowlanych. Wyrazng, dodatnig
dynamike wykazata grupa firm zajmujgcych sie robotami specjalistycznymi (+2,1%). Firmy
specjalizujgce sie we wznoszeniu budynkéw zanotowaty wzrost o zaledwie 0,5%. Je$li chodzi o firmy
zajmujgce sie robotami inzynieryjnymi wykazaty one spadek na poziomie -4%. W czerwcu, kolejny
miesigc z rzedu, zarejestrowano obnizenie dynamiki zatrudnienia (2,4%) oraz wynagrodzenia, gdzie
ten ostatni po raz pierwszy od kilku lat przyjgt warto$¢ ujemna. Srednie wynagrodzenie zmalato
0 0,4% r/r. Za PMR mozna przytoczy¢ niepokojgce dane, ze sposrod 15 gtdwnych grup obiektow
budowlanych w | pétroczu w stosunku do pierwszego kwartatu 2012 roku wyniki poprawito tylko piec
grup obiektéw: budynki jednorodzinne, budynki wielomieszkaniowe, instalacje przemystowe
oraz w niewielkim stopniu obiekty uzytecznosci publicznej, a takze obiekty sportu i rekreacji
(te ostatnie jednak w dalszym ciggu notujg bardzo wyrazne spadki).
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Wyraznie rysujgcy sie kryzys w budownictwie moze wywotaé skutki, jak brak ptatnosci
za towary, dalsze bankructwa firm podwykonawczych, a w konsekwencji réwniez ich dostawcow,
wtym takze hurtowni. Pierwsze symptomy tej sytuacji juz sg zauwazalne. W roku 2010 upadto
w branzy 114 firm, w 2011 — 146, a w ciggu pierwszych pieciu miesiecy 2012 roku juz 110. Specjalisci
z PMR szacuja, ze do kohca roku upadnie jeszcze dodatkowo okoto 100 firm.

Znaczace pogorszenie koniunktury w budownictwie przetozylo sie na kondycje branzy
elektrotechnicznej, wtym takze branzy oswietleniowej. Spowolnienie jest widoczne w segmentach
zwigzanych z dostawami dla inwestycji infrastrukturalnych, opartych na funduszach unijnych, takich
jak: oswietlenie uliczne i drogowe, osrodki zycia publicznego oraz obiekty rekreacyjno-sportowe.
Inwestycje finansowane z funduszy unijnych sg w znaczgcej wiekszosci na koncowym etapie
realizacji. Wzrost ilosci projektow o takim profilu finansowania wymaga kolejnej alokacji Srodkéw
unijnych, co moze nastgpi¢ dopiero w perspektywie kilku lat.

Nie wystepuje ozywienie w obszarze dostaw o$wietlenia dla duzych inwestycji w powierzchnie
biurowe. W dalszym ciggu w realizacji znajdujg sie inwestycje w obszarze centréw handlowych.
Utrzymuje sie wyrazna presja na cene i poszukiwanie najtanszych rozwigzan. Urzad Zaméwien
Publicznych szacuje, ze 94% przetargdw w ostatnich latach miato jednowymiarowe kryterium cenowe.
Coraz czestszg praktykg jest wprowadzanie licytacji jako ostatniego etapu postepowania
przetargowego, co bezposrednio przektada sie na spadek marzy sprzedazy w segmencie oswietlenia.

Mimo tak niesprzyjajgcych warunkéw rynkowych Grupa Kapitalowa utrzymata wzrost
przychodéw w segmencie sprzedazy krajowej. W |l kwartale 2012 roku na rynku krajowym
zrealizowano sprzedaz na poziomie 29 304 tys. zt. wobec 27 891 tys. zt w 2011 roku, co oznacza
wzrost 0 5,07% r/r. W | pétroczu 2012 roku na rynku krajowym zrealizowano sprzedaz na poziomie 56
384 tys. zt wobec 54 032 tys. zt w 2011 roku, co oznacza, ze przychody ze sprzedazy wzrosty
0 4,35% r/r. Osiggniety wynik jest sktadowg kilku elementow.

Utrzymuje sie dekoniunktura w sprzedazy oswietlenia ulicznego i parkowego w kraju.
Niekorzystne zmiany w ustawie o finansach publicznych oraz Rozporzgdzenie Ministra Finanséw z dn.
23.12.2010 roku (o dopuszczalnym poziomie zadtuzenia dla gmin) w dalszym ciggu wywolujg
opdznienia w decyzjach inwestycyjnych wiadz samorzgdowych oraz wstrzymanie wiekszo$é
planowanych inwestycji m.in. w zakresie modernizacji os$wietlenia ulicznego w oparciu o spfate
inwestycji z oszczednosci. Dziatania rynkowe Grupy w tym segmencie skupiajg sie obecnie
na organizacji dostaw dla zaktadéw energetycznych oraz dostaw dla projektéw drogowych majgcych
jeszcze wspdifinansowanie unijne. Powyzsza strategia przynosi efekty, tj. ponad 20% wzrostu
w segmencie oswietlenia zewnetrznego r/r w | pétroczu br.

Sprzedaz oswietlenia architektonicznego w br. jest zgodna z oczekiwaniami Zarzadu
i wykazuje kilkuprocentowy wzrost, tj. 3%. Stabilny wynik segmentu to zastuga wynikéw rosngcej
sprzedazy oswietlenia awaryjnego bedgcego czescig tego segmentu. W | pétroczu br. sprzedaz
oswietlenia awaryjnego Grupy wzrosta o ponad 20% r/r. W 2011 roku wprowadzono w kraju
wymoég posiadania Swiadectwa Dopuszczenia CNBOP (Centrum Naukowo-Badawcze Ochrony
Przeciwpozarowej) dla produktéw oswietlenia awaryjnego w celu dopuszczenia do sprzedazy,
co w efekcie ograniczyto dostep do rynku dla wielu produktéw. o niskiej jakosci. W obszarze
oswietlenia przemystowego zanotowano 3% spadek sprzedazy w wyniku przesuniecia sie czeéci
inwestycji na Il pétrocze 2012 roku.

W ocenie Zarzadu Il péirocze 2012 roku bedzie trudniejsze rynkowo. Czynnikiem
wspierajgcym sprzedaz powinna by¢ kontynuacja dziatah realizowanych w | potroczu br. Na koniec |
pétrocza br. Spétka zanotowata poziom zaméwien na kolejne miesigce poréwnywalny do poziomu
z ubiegtego roku. Wyniki sprzedazy Grupy w lipcu br. pokazujg wzrosty w czterech wiodgcych grupach
asortymentowych tj. przemystowe swietlbwkowe, kasetony, downlight, wnetrzowe. W omawianym
okresie wystgpit rowniez znaczacy - ponad 30% - wzrost sprzedazy oswietlenia LED r/r. Wdrozona
operacyjnie w | potowie roku Internetowa Platforma Sprzedazy powinna w znaczgcy sposob
usprawni¢ wspotprace z istniejgcymi klientami oraz utatwi¢ pozyskanie nowych kontrahentéw.
Kluczowe znaczenie dla sprzedazy bedzie miata wiarygodnos¢ ptatnicza potencjalnych odbiorcow
oraz utrzymanie harmonogramoéw realizowanych inwestycji.

Czynnikiem, ktéry w dluzszym terminie moze mie¢ wplyw na kondycje branzy w kraju
i za granicg jest utrzymujgca sie niestabilna sytuacja na rynkach finansowych.

Wazniejsze realizacje krajowe spotki ES-SYSTEM w |l kw. 2012 roku:
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Patac Kultury Zagtebia w Dgbrowie Goérniczej
Pomorski Park Naukowo - Technologiczny w Gdyni
Centrum Kultury ,Zamek” w Poznaniu

Hala Miedzynarodowych Targéw Poznanskich (Il etap)
Sad Rejonowy w Kielcach

Droga krajowa S8

Centrum Nowych Technologii - Politechnika Slgska
Inkubator Przedsiebiorczosci w Lesznie

Akademia Muzyczna w Bydgoszczy

Miedzynarodowe Targi Gdanskie AmperExpo
Terminal lotniczy T1i T2 w Gdansku

Budynek Wydziatu Lingwistyki Uniwersytetu Warszawskiego
Przychodnia Nowy Chetm w Gdarnsku

Biurowiec B3 - | etap, Warszawa Wilanéw

Terminal lotniczy w Modlinie

2.1.7.2. Czynniki wystepujace na rynku eksportowym

Ostatnia prognoza Ministerstwa Gospodarki przewiduje 5% wzrost polskiego eksportu
w catym 2012 roku i bedzie prawdopodobnie skorygowana w dot.

W Il kwartale 2012 roku w eksporcie Grupa odnotowata wzrost sprzedazy o ponad 18%
w stosunku do | kwartatu br. i o ponad 2% w stosunku do Il kwartatu 2011 roku. Jednoczesnie w |
potroczu 2012 roku nastgpit ponad 30% wzrost zamoéwien eksportowych na kwote 14,7 min zi
To dobry prognostyk dla wzrostu sprzedazy w Il potowie roku, biorgc pod uwage, ze wartosc
zamowien jest parametrem wyprzedzajgcym sprzedaz.

W Il kwartale 2012 roku w eksporcie kraje Unii Europejskiej nadal stanowity najwazniejsze
rynki sprzedazy Spotki ES-SYSTEM, ale ich udziat w eksporcie zmalat. Jednoczesnie Spétka
odnotowata duzy wzrostu sprzedazy do Ros;ji.

Rysunek 1. Podziat rynkéw eksportowych

Eksport do krajow UE i pozostatych

BUE mPozostali

Qi+Q2 2011 Q1+02 2012

Najwiekszy wzrost sprzedazy w Il kwartale br., oprécz Rosji odnotowano na rynkach:
holenderskim, szwedzkim i czeskim. Wielka Brytania, Rumunia i Wegry to rynki o najwiekszym spadku
sprzedazy w poréwnaniu z |l kwartatem 2011 roku. W tych krajach sytuacja gospodarcza jest
na granicy recesji i czes¢ projektéw, w ktorych specyfikacje zawierajg produkty ES-SYSTEM jest
zawieszona badz przesunieta w czasie.

Przeciwdziatajgc skutkom spodziewanego kryzysu w strefie Euro dokonano dywersyfikaciji
rynkéw eksportowych przez zwiekszenie aktywnosci w Rosji, w Meksyku i w Turcji.
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Rysunek 2. Podziat sprzedazy eksportowej ES-SYSTEM na kraje w | pétroczu 2012 roku

Eksportw 1 pétroczu 2012
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Najciekawsze realizacje eksportowe w Il kwartale 2012 roku, to:

e Szwecja - biurowiec ABB w miejscowoséci Ludvika

o Rosja - fabryka stodyczy firmy Roshen w Lipiecku

e Zjednoczone Emiraty Arabskie - National Bank of Abu Dhabi

¢ Ukraina - modernizacja o$wietlenia fabryki koncernu NESTLE we Lwowie
o Kuwejt - Komenda Gtéwna Policji

W Il potroczu 2012 roku celem Grupy bedzie utrzymanie trendu wzrostowego zamoéwien
eksportowych pomimo narastajgcego kryzysu ekonomicznego w Europie. W ocenie Zarzgdu wzrostow
sprzedazy mozna oczekiwa¢ gtdéwnie na rynkach zagranicznych dziatalnos$ci Spéiki, szczegdinie
w Rosji, Holandii, Szwecji, Czechach i Stowacji oraz Austrii i Francji.

2.2. PERSPEKTYWY ROZWOJU GRUPY
2.2.1. Otoczenie i tendencje rynkowe

Wedtug wstepnych wynikow badan GUS, produkcja sprzedana przemystu w cenach statych
byta wczerwcu 2012 roku o 1,2% wyzsza w stosunku do roku poprzedniego i 0 2% nizsza
w poréwnaniu z majem 2012 roku. Po eliminacji wptywu czynnikow o charakterze sezonowym
produkcja sprzedana przemystu byta na poziomie o0 2,6% wyzszym niz w analogicznym miesigcu 2011
roku i 0 2% nizszym w poréwnaniu z majem 2012 roku.

Ogdlnie kondycja ekonomiczna przedsiebiorstw pozostaje dobra, niestety przedsiebiorstwa
stabiej zarzgdzane majg juz wieksze kitopoty. Najczesciej dotyczy to matych i srednich podmiotow,
ktére nie posiadajg dostatecznej wiedzy, narzedzi i elastycznosci finansowej. Przedsiebiorstwa
oczekujg stabniecia dynamiki koniunktury w kraju oraz stopniowego kurczenia sie popytu. Dynamika
eksportu pozostaje relatywnie wysoka, pomimo spadku odsetka przedsiebiorstw wykazujgcych
sprzedaz zagraniczng oraz spadku opfacalnosci z racji umocnienia sie kursu zfotego w | kwartale
2012 roku i ostabieniu kursy w Il kwartale br. Obecny poziom wynikajacy z kolejnego procesu
wzmochienia polskiej waluty jest nadal satysfakcjonujgcy dla realizacji zaplanowanych zyskéw.
Oprocz spadku marz w eksporcie takze rynek krajowy charakteryzuje sie spadkiem marz. Pomimo
wyraznego wzrostu cen sprzedazy, firmy miaty problem 2z pokryciem rosngcej puli kosztéw.
Pozytywnym sygnatem jest spadek oczekiwan, co do wzrostu dynamiki cen surowcow i materiatow
oraz podnoszenia cen wlasnych sprzedazy. Firmy spodziewajg sie obnizenia inflacji CPIl. Najwiekszy
spadek marz pojawit sie w firmach budowlanych. Branza zaczeta sie kurczy¢, rosnie liczba upadtosci.
Proces ten moze mie¢ przetozenie na firmy dostawcze silnie z tg branzg zwigzane.
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Przedsiebiorstwa nie planujg wzrostu wynagrodzen ani ilosci etatéw, a podwyzka sktadki rentowej jest
dodatkowym czynnikiem ograniczajgcym pole decyzyjne dla jednostek gospodarczych. W diuzszej
perspektywie ewentualne wzrosty powigzane sg z planami inwestycyjnymi, ate ciggle pozostajg
na poziomie nizszym niz oczekiwany w kontekscie diugofalowego wzrostu mocy produkcyjnych. Na
rynku krajowym widac¢ ciggle zjawisko obnizonej aktywnosci inwestycyjnej, za wyjatkiem grupy
najwiekszych pomiotéw, ktére nie zmniejszyly dtugoterminowego poziomu inwestycji. W sumie nalezy
oczekiwac raczej wiekszej ilosci inwestycji niz rosngcej wartosci sumarycznej inwestycji. Potrzeby
inwestycyjne pozostang w znacznej mierze niezaspokojone. Nadal wiele firm wstrzymuje rozpoczecie
prac inwestycyjnych. Nadal brak zainteresowania przedsiebiorstw zwiekszaniem zadtuzenia z tytutu
kredytu bankowego, zwlaszcza w sektorze MSP, pomimo rosngcego zapotrzebowania. Do tego
mniejsza aktywnos¢ inwestycyjna, jak i utrzymujacy sie wysoki odsetek firm finansujgcych inwestycje
ze srodkéw wilasnych nie bedzie bodzcem dla rosngcego popytu na finansowanie sie kredytem.
Kredyt wykorzystywany jest gtdwnie po to, zeby finansowaé kapitat obrotowy i zapasy. Tylko
w zakresie budownictwa wida¢ zainteresowanie zwiekszeniem zadtuzenia, ale staba kondycja
tej branzy znacznie ograniczy plany. Wyraznie pogorszyta sie w | poétroczu br. zdolnos¢ do sptaty
zobowigzan handlowych. Pod koniec okresu nieznacznie poprawita sie terminowo$¢ regulowania
zobowigzan, niemniej zatory ptatnicze stajg sie coraz mocniejszg barierg rozwoju. Lekkg poprawe
zanotowato budownictwo, cho¢ sekcja ta nadal ocenia swojg zdolno$¢ ptatniczg jako niska.
Nieznacznie tylko pogorszyta sie terminowos¢ sptat kredytéw.

Zarzad wnikliwie obserwuje zjawiska zewnetrzne i wewnetrzne oraz z wyprzedzeniem
przewiduje kierunek przysztych zmian w poszukiwaniu potencjalnych korzysci
oraz ewentualnych zagrozen. W ocenie Zarzagdu Grupa Kapitalowa znajduje sie w dobrej
sytuacji finansowej, prowadzi aktywna polityke kredytu handlowego z restrykcyjnym
podejsciem do terminowego regulowania naleznosci, posiada wolne srodki finansowe i niskie
zadluzenie kredytowe.

Aktualna sytuacja na rynku budowlanym w kraju oraz widoczne spowolnienie na rynkach
unijnych sg istotnymi elementami wptywajgcymi na mozliwosci rozwoju Grupy. W perspektywie
dtugoterminowej dalszy rozwoj Grupy bedzie uzalezniony od trzech czynnikéw, takich jak: potencjat
dostosowania do zmieniajgcych sie warunkéw rynkowych, rozwdj dziatan w obszarze e-comerce
oraz ogolnoeuropejska polityka w obszarze oszczednosci energii. Dziatania podejmowane w tym
ostatnim obszarze juz wymuszajg zaréwno rozwdj nowych technologii (m.in. LED), wykorzystywanych
dla celéw os$wietleniowych, a takze stosowanie innowacyjnych rozwigzan technicznych,
zapewniajgcych integracje i zarzadzanie urzadzeniami w tych obszarach. Rynek e-comerce rosnie
w tempie kilkudziesieciu procent rocznie i dalsze jego perspektywy wygladajg bardzo zachecajgco.
W ocenie Zarzadu, w kolejnych latach, czynniki te powinny stymulowac dalszy rozwéj ES-SYSTEM
i pozwolg skutecznie przeciwstawiaé sie istniejgcej na rynku presji cenowej.

Wykorzystujgc powyzsze elementy, w kolejnych kwartatach 2012 i 2013 roku, ES-SYSTEM
bedzie koncentrowat sie na utrzymaniu pozycji w dotychczasowych segmentach rynku
zapewniajgcych stabilny przychdéd. Réwnoczes$nie uwzgledniajgc w swoich dziataniach zachodzace
zmiany w obszarze terminowosci dostaw, presji na cene, ale przy zachowaniu jakosci produktéw.
Grupa planuje réwniez zintensyfikowaé swoje dziatania w nowych segmentach rynku, co pozwoli
na zwiekszenie dynamiki sprzedazy i udziatu w rynku. W obszarze narzedzi sprzedazy Zarzad planuje
rozwoj nowych kanatow sprzedazy, w tym internetowej platformy sprzedazy B2B.

Istotnym skfadnikiem strategii bedzie dalszy rozwodj oferty kompleksowych i zaawansowanych
technicznie rozwigzan, w tym energooszczednych rozwigzan oswietleniowych w duzej mierze
opartych o technologie LED.

Dla wsparcia powyzszych zamierzen Zarzgd Spotki:
= zmodyfikuje dotychczasowe dziatania na rynkach eksportowych w kierunku $cislejszej
wspotpracy z wybranymi partnerami na poszczegélnych rynkach zbytu,
» bedzie kontynuowat aktywng polityke cenowg dla utrzymania dotychczasowych marz,
= rozwinie nowe kanaly sprzedazy, w tym szczegdlnie w obszarze e-comerce,
= bedzie Sci$le kontrolowat koszty dziatalnosci w oparciu o nowe procedury optymalizacyjne
w poszczegolnych pionach organizacyjnych firmy, a takze w oparciu o nowe narzedzia
kontrolingu,
= kontynuuje prace badawczo-rozwojowe w obszarze:
o nowoczesnych uktadoéw elektronicznych ze szczegdinym uwzglednieniem zasilania
LED,
o zaawansowanych systeméw sterowania oraz integracji ztozonych systemoéw
oswietleniowych,
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o innowacyjnych zastosowan LED w technice oswietleniowe;j,
= przeorganizuje wybrane struktury organizacyjne w ramach Grupy Kapitatowej dla polepszania
efektywnosci i skutecznosci dziatan, szczegdlnie w obszarze produkciji,
= bedzie nadal konsekwentnie realizowat polityke utrzymania wysokiego poziomu
bezpieczenstwa finansowego firmy.

ES-SYSTEM jest firmg innowacyjng, ma dobrg kondycje finansowg oraz wykazuje wysokie
bezpieczenstwo finansowe. Na koniec Il kwartatu 2012 Grupa dysponowata gotéwkg w wysokosci
18,3 min zt. Czynniki te - w ocenie Zarzadu - bedg kluczowymi dla stabilnego rozwoju w kolejnych
okresach oraz realizacji przyjetych zatozen.

Zarzad Spotki dotozy wszelkich staran, aby wykorzystaé obecny rok oraz nadchodzgce lata
dla realizacji przyjetych powyzej zatozen.

W Il polowie 2012 roku ES-SYSTEM planuje utrzymanie sprawdzonej w 2011 roku
strategii sprzedazowej polegajacej na dywersyfikacji klientéw, realizacje kilku znaczacych
projektow na rynku inwestycyjnym, stymulacje sprzedazy w kanale hurtowym oraz umacnianie
pozycji ES-SYSTEM w obszarze sprzedazy e-comerce, a takze dalszy rozwdéj oferty
energooszczednych rozwigzan oswietleniowych ze szczegélnym uwzglednieniem oswietlenia
LED.

Majgc na wzgledzie niepewne otoczenie gospodarcze oraz sytuacje w branzy, Zarzad bedzie
sie koncentrowat na maksymalizacji wzrostu sprzedazy na wybranych rynkach i w grupach
asortymentowych. Poprawa zyskéw w Il i IV kwartale br. do poziomu z analogicznych kwartatéw 2011
roku bedzie celem Grupy w kolejnych miesigcach br. Jednak uwzgledniajgc wzrost kosztéow
oraz utrzymujgca sie presje na marze, wypracowanie wyniku na poziomie 2011 roku bytoby mozliwe
przy wyraznym ozywieniu rynku i dwucyfrowym wzroscie sprzedazy.

3. ZNACZACE WYDARZENIA | CZYNNIKI WPLYWAJACE NA WYNIKI FINANSOWE
W PIERWSZYM POLROCZU 2012 ROKU

19 stycznia 2012 roku zawarta zostata umowa pozyczki pomiedzy spotkg zalezng ES-
SYSTEM NT Sp. z 0.0., a Emitentem, na mocy ktérej udzielona zostata spéice zaleznej pozyczka
w kwocie 1 500 000 zt, ktéra zostanie wykorzystana na finansowanie biezgcej dziatalnosci operacyjne;
z ostatecznym terminem sptaty w dniu 31 lipca 2012 roku. Pozyczka byta oprocentowana wg zmiennej
stopy procentowej dla depozytéw 1 miesiecznych WIBOR powiekszonej 0 1,2% marzy.

15 lutego i 21 lutego 2012 roku spotka zalezna ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z 0.0. dokonata
czesciowej spfaty pozyczki w tgcznej kwocie 1 000 000 zt i tym samym zadtuzenie z tytutu pozyczki
z dnia 27 pazdziernika 2008 roku, wraz z pozniejszymi aneksami, wynosi obecnie 1 000 000 zt.

28 marca 2012 roku Zarzad ES-SYSTEM S.A. poinformowat, iz na posiedzeniu Rady
Nadzorczej
ES-SYSTEM S.A. wystgpit z wnioskiem w sprawie podziatu zysku za 2011 rok.

Zarzad ES-SYSTEM S.A. zawnioskowat o przeznaczenie zysku wypracowanego przez Spétke
w roku obrotowym 2011, w wysokosci 10 444 476,85 zt na:
1. Kapitat zapasowy: 6 158 113,15 z
2. Wyptate dywidendy: 4 286 363,70 zt
- liczba akcji uczestniczagcych w podziale dywidendy: 42 863 637
- wartos¢ dywidendy przypadajgca na kazdg akcje: 0,10 zt
- dzien dywidendy: 2 lipca 2012 roku
- termin wyptaty dywidendy: 16 lipca 2012 roku

Rada Nadzorcza ES-SYSTEM S.A. na posiedzeniu dnia 28 marca 2012 roku pozytywnie
zaopiniowata wniosek Zarzgdu. Ostateczng decyzje dotyczacg podziatu zysku ES-SYSTEM S.A.
za rok obrotowy 2011 podjeto Zwyczajne Walne Zgromadzenie ES-SYSTEM S.A. w dniu 9 maja 2012
roku.

28 marca 2012 roku Zarzad ES-SYSTEM S.A. poinformowat, Ze na mocy uchwaly Rady
Nadzorczej
ES-SYSTEM S.A., Kancelaria Porad Finansowo-Ksiegowych Dr Piotr Rojek Sp. z 0.0. z siedzibg
w Katowicach, ul. Floriana 15, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem ewidencyjnym 1695, zostata wybrana w celu wykonania przegladu
potrocznych i zbadania rocznych sprawozdan finansowych dla wszystkich spétek Grupy Kapitatowej
ES-SYSTEM za 2012 rok oraz sprawozdania skonsolidowanego za 2012 rok.
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12 kwietnia 2012 roku Zarzad ES-SYSTEM S.A. poinformowat o zwotaniu na dzien 9 maja
2012 roku Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy ES-SYSTEM S.A. podajgc
réwnoczesnie do publicznej wiadomosci tresé projektéw uchwat, ktére bylty przedmiotem obrad ZWZA.

7 maja 2012 roku Zarzad ES-SYSTEM S.A. poinformowat, ze dnia 7 maja 2012 roku otrzymat
zawiadomienie od osoby zarzgdzajgcej o rezygnacji z ubiegania sie 0 wybor w nastepnej kadencji.
Zawiadomienie zostato ztozone przez p. Jacka Wysockiego, petnigcego funkcje Wiceprezesa Zarzadu
ES-SYSTEM S.A. Pan J. Wysocki uzasadnit swojg rezygnacje zamiarem kandydowania do Rady
Nadzorczej Spotki.

9 maja 2012 roku Zarzgd ES-SYSTEM S.A. poinformowat, ze dnia 9 maja 2012 roku Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy podjefo uchwate o zatwierdzeniu sprawozdania finansowego Emitenta
i sprawozdania skonsolidowanego za rok 2011 oraz uchwate w sprawie przeznaczenia zysku za 2011
rok zgodnie z wnioskiem Zarzadu i pozytywng opinig Rady Nadzorczej.

9 maja 2012 roku Zarzgad ES-SYSTEM S.A. poinformowat, ze Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy odbyte w dniu 9 maja 2012 roku powotato na cztonkéw Rady Nadzorczej
VI kadenciji:

Panig Bozene Ciupinskg na Przewodniczacg RN,
Pana Jacka Wysockiego na Cztonka RN,

Pana Jerzego Burdzy na Cztonka RN,

Pana Radostawa Wojciechowskiego na Cztonka RN,
Pana Arkadiusza Chojnackiego na Cztonka RN,
Pana Rafata Maciejewicza na Cztonka RN.

9 maja 2012 roku Zarzad ES-SYSTEM S.A. poinformowat, Zze Rada Nadzorcza Spotki
na posiedzeniu w dniu 9 maja 2012 roku, zgodnie z art. 14, ust. 2 Statutu Spétki, powotata na kolejna,
trzyletnig kadencje:

Pana Bogustawa Pilszczka na Prezesa Zarzadu VI kadencji,

Pana Leszka Ciupinskiego na Wiceprezesa Zarzadu VI kadenciji,

Pana Tomasza Budzynskiego na Cztonka Zarzadu ds. Sprzedazy i Marketingu VI kadencji,
Pana Mirostawa Butryna na Cztonka Zarzadu VI kadencji.

1 czerwca 2012 roku Zarzad ES-SYSTEM S.A. podjagt uchwate o podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego Spotki zaleznej ES-SYSTEM NT Sp. z. 0.0. z kwoty 17 550 000 zt o kwote 5 000 000 zt
poprzez utworzenie 50 000 nowych udziatéw o wartosci nominalnej 100 zt kazdy z przeznaczeniem
na sptate pozyczki w kwocie 5 000 000 zt udzielonej przez Emitenta spotce ES-SYSTEM NT. Sptata
zostata dokonana w drodze umownego potrgcenia.

4, POZOSTALE INFORMACJE

41. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu Grupa
Emitenta jest na nie narazona

4.1.1. Czynniki zewnetrzne
41.1.1. Ryzyko zwigzane z sytuacja spoteczno-ekonomiczna w Polsce i Europie

Przychody Grupy ES-SYSTEM pochodzg z dziatalnosci na rynku débr inwestycyjnych w kraju
i za granica, stad tez jej wyniki finansowe uzaleznione sg od czynnikédw zwigzanych z sytuacjg
makroekonomiczng Polski i wybranych rynkéw zagranicznych, a w szczegdlnoéci od:

koniunktury gospodarczej

poziomu inwestycji prywatnych krajowych i zagranicznych
poziomu naktadéw budzetowych na inwestycje
udogodnien podatkowych dla przedsiebiorcow
efektywnego wykorzystania funduszy unijnych
rzgdowego planu aktywizacji gospodarczej Polski B.
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Negatywne zmiany w sytuacji makroekonomicznej mogg generowaé ryzyko dla prowadzonej
przez Grupe dziatalnosci gospodarczej i tym samym wptywaé na jej wyniki finansowe w przyszitosci.

Negatywne zmiany w sytuacji makroekonomicznej obserwowane w gospodarce krajowej, jak
réwniez Swiatowej mogg generowac ryzyko dla prowadzonej przez Grupe Emitenta dziatalnosci
gospodarczej i tym samym wptywaé na jego wyniki finansowe w przysztosci. Wzrost naktadow
inwestycyjnych na infrastrukture wspierany przez naptyw unijnych s$rodkéw pomocowych moze
spowodowaé wzrost popytu na produkty oferowane przez Grupe Emitenta i tym samym zmniejszaé
ryzyko zwigzane z sytuacjg spoteczno-ekonomiczng i jego wptyw na wyniki finansowe osiggane przez
ES-SYSTEM w przyszitosci.

41.1.2. Ryzyko zwigzane z rynkiem, na ktérym dziata Grupa Emitenta

Branza sprzetu oswietleniowego, w ktérej dziata Grupa Emitenta, jest silnie uzalezniona
od koniunktury gospodarczej, a w szczegoélnosci koniunktury w budownictwie w Polsce. Czynniki takie
jak: tempo wzrostu gospodarki i naktady inwestycyjne majg znaczacy wplyw na poziom inwestycji
w sektorze dobr inwestycyjnych, co przektada sie na sytuacje finansowg Grupy Emitenta. Nizsze
tempo wzrostu gospodarczego, nizsze naktady inwestycyjne, wyzszy poziom podatkéw oraz wyzsze
stopy procentowe mogg negatywnie wptyng¢ na poziom inwestycji w sektorze débr inwestycyjnych
w Polsce, a tym samym na dziatalnosé¢, wyniki oraz sytuacje finansowg i perspektywy rozwoju Grupy
Emitenta.

Podobnie, jak w Polsce rowniez na innych rynkach dziatania Grupy ES-SYSTEM, branza
oswietleniowa w znaczgcy sposob zwigzana jest z sytuacjg ekonomiczng gospodarki danego regionu.
Negatywne zmiany w zakresie wzrostu gospodarczego mogg ograniczy¢ potencjalne mozliwosci
rozwoju dziatalnosci Grupy Emitenta na tych rynkach.

4.1.1.3. Ryzyko zwigzane z konkurencja ze strony innych podmiotow

Na wyniki finansowe osiggane przez Grupe Emitenta moze mie¢ wptyw obnizanie cen
oferowanych ustug przez firmy konkurencyjne. Strategia dziatania Grupy Emitenta koncentruje sie
na wzmacnianiu pozycji rynkowej i powiekszaniu przewagi konkurencyjnej poprzez wysokg jakosc
produktéw, oferowanie kompleksowych rozwigzan, elastycznos¢ oferty, poszerzanie posiadanych
i budowanie nowych kompetencji, stosowanie zaawansowanych technologii, a w przysztosci
kontynuacje oferowania nowych, wtasnych rozwigzan technicznych. Obecnie w Polsce dziatajg niemal
wszystkie znaczgce europejskie firmy oswietleniowe, co wplywa na zaostrzenie konkurenciji,
w szczegolnosci na rynku opraw oswietleniowych i lamp. Nalezy zauwazy¢, iz coraz wieksze
znaczenie w wyborze oferty odgrywa cena, co skutkuje spadkiem marz dla podmiotéw z branzy.
Konsolidacja i koncentracja kapitatowa firm konkurencyjnych w sektorze moze spowodowaé dalszy
spadek marz, co w efekcie moze wptyng¢ na wyniki finansowe lub perspektywy rozwoju Grupy
Emitenta.

4.1.2. Czynniki wewnetrzne
41.2.1. Ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy

Catg wartos¢ przychodéw ze sprzedazy Grupa Emitenta generuje na rynku sprzetu
oswietleniowego, na ktérym wystepuje charakterystyczna dla catej branzy sezonowosé sprzedazy.
Wiekszos¢ prac wykonczeniowych, w budowanych i remontowanych obiektach, inwestorzy prowadzg
w sezonie jesienno-zimowym. W zwigzku z powyzszym przychody ze sprzedazy Grupy Emitenta
sg zwykle najnizsze w drugim kwartale, a zdecydowany ich wzrost nastepuje w drugim potroczu.

Grupa Emitenta jest organizacyjnie i funkcjonalnie przygotowana do dziatania w tych
warunkach. Dynamiczne systemy wynagrodzen, sezonowos$¢ zatrudnienia, odpowiednia gospodarka
mocami produkcyjnymi i zapasami potproduktéw i produktéw, pozwalajg na istotne tagodzenie
skutkdw sezonowosci rynkdéw zbytu. Wzrost eksportu i kierowanie dostaw w rézne regiony swiata
o réznych cyklach sezonowosci lub jej braku takze bedzie minimalizowa¢ wptyw tego zjawiska.

4.1.2.2. Ryzyko zwigzane z dzialalnoscig firm konkurencyjnych z Dalekiego Wschodu

Producenci azjatyccy, gtéwnie z Dalekiego Wschodu, coraz sprawniej i szybciej kopiujg
podpatrzone na targach i wystawach branzowych wzory produktéw oswietleniowych
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charakteryzujgcych sie wysokg rentownoscig. Cechg charakterystyczng tych wyrobdw jest nizsza
cena i w wielu przypadkach nizsza jakos¢ oraz krétszy okres uzytkowania.

Dla zmniejszenia tego ryzyka Grupa Emitenta stale rozwija nowoczesne
i zaawansowane technologicznie produkty, skupiajgc swojg aktywnos$¢ w innych segmentach rynku.
Réwnolegle prowadzone sg prace nad kluczowymi produktami realizowanymi w dtugich seriach,
ktérych optymalizacja konstrukcji i metod produkcji oraz zastosowane parametry energetyczne
pozwalajg na konkurowanie z tanimi produktami z Dalekiego Wschodu.

41.2.3. Ryzyko zwigzane z toczacymi sie postepowaniami procesowymi o duzym znaczeniu

Do czynnikéw ryzyka zwigzanych z prowadzonymi postepowaniami sgdowymi nalezy zaliczy¢
postepowanie z powddztwa Beghelli S.p.A. przeciwko ES-SYSTEM S.A., toczgce sie przed Sgdem
w Bolonii — Wydziatem ds. wtasnosci przemystowej i intelektualnej. Wartos¢ przedmiotu sporu zostata
oznaczona przez powoda na kwote min. 10 min EUR albo wigcej, albo mniej w zaleznosci od uznania
sgdu. W pozwie Beghelli S.p.A. zarzucit Emitentowi naruszenie zakazu dziatalnosci konkurencyjnej,
przewidzianego w tgczacej strony do dnia 20 marca 2005 roku umowie dystrybucyjnej, a takze
naruszenie zasad uczciwej konkurencji oraz praw ochronnych do swych znakéw towarowych. Emitent
kwestionuje powyzsze roszczenie w catosci, podnoszgc zaréwno zarzuty proceduralne,
jak i merytoryczne, w tym zarzut braku naruszenia praw do znakéw towarowych i braku naruszenia
zobowigzan umownych, a w wypadku uwzglednienia roszczen powoda - zarzut niewtasciwego
oznaczenia wysokosci odszkodowania.

Zarzad Emitenta na podstawie oceny wspodlnej Kancelarii Prawnej Studio Professionale
Associato a Baker & McKenzie i wlasnej uwaza, ze zarzuty Beghelli S.p.A. sg catkowicie
bezpodstawne i bedzie dazyt do uzyskania oddalenia roszczen. Niezaleznie od powyzszego nawet
przy zatozeniu, ze istnieje potencjalne ryzyko uznania przez sad twierdzen powoda za prawdziwe
kwota roszczenia wskazana w pozwie nie znajduje zadnego uzasadnienia. Zarzgd ocenia, ze catos¢
domniemanych roszczeh wyniesie nie wiecej niz 200-300 tysiecy euro. Emitent ztozyt we wlasciwym
sgdzie odpowiedz na wyzej opisany pozew, podnoszgc wszystkie powyzsze zarzuty. Szczegdtowy
opis stanu sprawy znajduje sie w punkcie 9 niniejszego raportu.

4.1.3. Opis organizacji Grupy Kapitatlowej Emitenta, ze wskazaniem jednostek podlegajacych
konsolidacji

Strukture Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM na dzien 30 czerwca 2012 roku przedstawia ponizszy
schemat i tabela 7.

Rysunek 3. Struktura Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM na dzien 30 czerwca 2012 roku

ES-SYSTEM S.A.
Jednostka dominujgca

|

ES-SYSTEM WILKASY ES-SYSTEM RZESZOW ES-SYSTEM NT
Sp. z 0.0. Sp. z 0.0. Sp. z 0.0.
Jednostka zalezna Jednostka zalezna Jednostka zalezna
ES-SYSTEM
SCANDINAVIA AB
Szwecja
Jednostka zalezna
Tabela 8. Podstawowe informacje o jednostkach zaleznych
a) nazwa jednostki (ze wskazaniem formy
prawnej) ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z o.0.
b) siedziba Wilkasy, ul. Olsztynska 2
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c) sad rejestrowy

spotka wpisana jest do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego
przez Sad Rejonowy w Olsztynie VIII Wydziat Gospodarczy, pod
numerem 0000015579

d) przedmiot dziatalnosci

produkcja opraw o$wietleniowych

e) charakter dominacji

spotka zalezna

f) zastosowana metoda konsolidacji

metoda petna

g) data objecia kontroli 27.09.1999
h) procent posiadanego kapitatu zaktadowego 100%
i) udziat w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym

zgromadzeniu 100%

a) nazwa jednostki (ze wskazaniem formy
prawnej)

ES SYSTEM Scandinavia AB

b) siedziba

Sztokholm 11164 Klarabergsviadukten 92 Szwecja

c) sad rejestrowy

spotka zatozona zgodnie z prawem Szwecji w dniu 02.07.2000, w Torso

d) przedmiot dziatalnosci

sprzedaz sprzetu oswietleniowego

e) charakter dominacji

spotka zalezna

f) zastosowana metoda konsolidacji

metoda petna

g) data objecia kontroli 02.07.2000
h) procent posiadanego kapitatu zaktadowego 75%
i) udziat w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym

zgromadzeniu 75%

a) nazwa jednostki (ze wskazaniem formy
prawnej)

ES-SYSTEM Rzeszéw Sp. z o.0.

b) siedziba

Rzeszow, ul. Spichlerzowa 42

c) sad rejestrowy

spotka wpisana jest do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego
przez Sad Rejonowy w Rzeszowie Xl Wydziat Gospodarczy, pod
numerem 0000117152

d) przedmiot dziatalnosci

produkcja opraw o$wietleniowych

e) charakter dominacji

spotka zalezna

f) zastosowana metoda konsolidacji

metoda petna

g) data objecia kontroli 01.10.2006 r.
h) procent posiadanego kapitatu zaktadowego 100%
i) udziat w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym

zgromadzeniu 100%

a) nazwa jednostki (ze wskazaniem formy
prawnej)

ES-SYSTEM NT Sp. z o.0.

b) siedziba

Krakow, ul. Przemystowa 2

c) sad rejestrowy

spotka wpisana jest do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla Krakowa Srédmiescia XI Wydziat Gospodarczy,
pod numerem 0000333960

d) przedmiot dziatalnosci

produkcja opraw o$wietleniowych

e) charakter dominacji

spotka zalezna

f) zastosowana metoda konsolidacji

metoda petna

g) data objecia kontroli 03.07.2009 r.
h) procent posiadanego kapitatu zaktadowego 100%
i) udziat w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym

zgromadzeniu 100%

Skonsolidowany raport potroczny
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Na dzien 31 grudnia 2011 roku jednostka dominujgca objeta konsolidacjg nastepujgce jednostki
zalezne:

v ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z 0.0.

v' ES SYSTEM Scandinavia AB

v ES-SYSTEM Rzeszéw Sp. z 0.0.

v ES-SYSTEM NT Sp. z 0.0.

Na dzien 30 czerwca 2012 roku jednostka dominujgca objeta konsolidacjg nastepujgce jednostki
zalezne:

v ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z 0.0.

v' ES SYSTEM Scandinavia AB

v ES-SYSTEM Rzeszéw Sp. z 0.0.

v ES-SYSTEM NT Sp. z 0.0.

5. Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej,
w tym w wyniku potaczenia jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek
Grupy Emitenta, inwestycji dlugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji

i zaniechania dziatalnosci
W okresie objetym raportem w/w zdarzenia nie wystgpity.

6. Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz wynikéw na dany rok, w swietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie pétrocznym
w stosunku do wynikéw prognozowanych

Zarzad ES-SYSTEM S.A. nie podawat do publicznej wiadomosci prognoz wynikéw finansowych
za 2012 rok.

7. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne, co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta na dzien
przekazania raportu poétrocznego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty
akcji, ich procentowego udziatu w kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych
i ich procentowego udzialu w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu oraz wskazanie
zmian w strukturze wiasnosci znacznych pakietéw akcji emitenta w okresie od przekazania
poprzedniego raportu kwartalnego

Tabela 9. Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych wiecej niz 5% akciji

Stan na 14.05.2012 r. Stan na 30.08.2012 r.
(dzien przekazania raportu za (dzien przekazania raportu za
| kwartat 2012 roku) | pétrocze 2012 roku)
Udziat w Udziat w
kapitale kapitale
zaktadowym zaktadowym
oraz ogolnej oraz ogolnej
Liczba liczbie Liczba liczbie
gloséwna  Liczba glosow gloséw na gloséw na
Akcjonariusze WZA akcji na WZA WZA Liczba akcji WZA
Bozena Ciupinska — posrednio poprzez Augusta
Investments S.a.r.l. 12 125 355 12 125 355 28,29% 12 125 355 12 125 355 28,29%
Bogustaw Pilszczek — posrednio poprzez Bowen
Investments S.a.r.l. 8587 265 8587 265 20,04% 8587 265 8 587 265 20,04%
Marta Pilszczek 3538090 3538090 8,25% 3538 090 3538 090 8,25%
Jacek Wysocki — posrednio poprzez Hedland
Holdings S.a.r.l. 4966 902 4 966 902 11,59% 4 966 902 4 966 902 11,59%
) *
Amplico OFE 3500000 3500000 8,17% 3500 000 3500 000 8,17%

*
stan posiadania akcji zgodnie z Raportem Biezacym nr 15/2012 z dn. 14.05.2012 r.
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8. Zestawienie stanu posiadania akcji Emitenta lub uprawnien do nich przez osoby

zarzadzajace i

nadzorujgce Emitenta na dzien przekazania raportu pétrocznego wraz

ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego raportu
kwartalnego, odrebnie dla kazdej z os6b

Tabela 10. Zestawienie stanu posiadania akcji przez osoby zarzadzajace i nadzorujgce

Stan na
Stan na 30.08.2012 r.
14.05.2012r. Zwiekszenia stanu Zmniejszenia (dzien przekazania
(dzien przekazania w okresie od stanu w okresie raportu za |
raportu za | 14.05.2012r. do od 14.05.2012r. potrocze 2012
Osoba Funkcja kwartat 2012 roku) 30.08.2012 r. do 30.08.2012r. roku)
Bozena Ciupinska — posrednio
poprzez Augusta Investments Przewodniczaca
S.ar.l. Rady Nadzorczej 12 125 355 0 0 12 125 355
Bogustaw Pilszczek — posrednio
poprzez Bowen Investments
S.ar.l Prezes Zarzadu 8 587 265 0 0 8 587 265
Jacek Wysocki — posrednio Cztonek Rady
poprzez Hedland Holdings S.a.r!  Nadzorczej * 4 966 902 0 0 4 966 902
Leszek Ciupinski Czionek Zarzadu 99 926 0 0 99 926
Tomasz Budzynski Czionek Zarzadu 33 421 0 0 33 421
Cztonek

Mirostaw Butryn Zarzgdu** 50 133 0 0 50 133

* do dnia 9 maja 2012 roku Wiceprezes Zarzadu, od dnia 9 maja 2012 roku Cztonek RN

** Cztonek Zarzadu od dnia 9 maja 2012 roku
9. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem witasciwym
dla postepowania arbitrazowego Ilub organem administracji publicznej w zakresie:
postepowania dotyczacego zobowigzan albo wierzytelnosci Emitenta lub jednostki od niego
zaleznej, ktorych wartos¢ stanowi, co najmniej 10% kapitatéw wtasnych Emitenta’oraz dwéch
lub wiecej postepowan, ktérych taczna wartos¢ stanowi, co najmniej 10% kapitatow wiasnych

Tabela 11. Tabela postepowan sgdowych

Organ, przed ktorym

Rodzaj postepowanie si¢ Wartos¢ przedmiotu Przedmiot Data wszczecia Stanowisko ES-
postepowania toczy sporu postepowania postepowania Strony SYSTEM S.A.
Powdd — BEGHELLI
S.p.A. domaga sie .
kwoty nie nizszej ,niz Zadania zaptaty Roszczenie
10.000.000 € albo w odszkodowania, powoda jest
Sad w Bolonii Sekcja mierze, wigkszej lub zakazanie uzywania Powdd — BEGHELLI bezpodstawne,

zaréwno co do
zasady jak i co do
wysokosci.

oznaczen
wykorzystywanych
przez ES-SYSTEM S.A. 9 sierpnia 2006

Wiasnosci
przemystowej i
intelektualnej

mniejszej wyniktej w
trakcie postepowania”
(cytat z pozwu)

S.p.A.
Pozwana:
ES-SYSTEM S.A.

Postepowanie
sgdowe

Jedynym postepowaniem sgdowym prowadzonym przeciwko Spéice jest toczgca sie sprawa
z powddztwa wioskiej firmy Beghelli S.p.A. przed Sadem w Bolonii — Wydziat ds. wlasnoéci
przemystowej i intelektualnej. W pozwie Beghelli S.p.A. zarzucit Spéice naruszenie zakazu
dziatalnosci konkurencyjnej, przewidzianego w tgczacej strony do dnia 20 marca 2005 roku umowie
dystrybucyjnej, a takze naruszenie zasad uczciwej konkurencji oraz praw ochronnych do swych
znakow towarowych. Spotka kwestionuje powyzsze roszczenie w catosci, podnoszgc zaréwno zarzuty
proceduralne, jak i merytoryczne, w tym zarzut braku naruszenia praw do znakéw towarowych i braku
naruszenia zobowigzan umownych, a w wypadku uwzglednienia roszczehn powoda — zarzut
niewtasciwego oznaczenia wysokosci odszkodowania.

W listopadzie 2006 roku ES-SYSTEM S.A. reprezentowana przez adwokatow: prof. avv. Anna
Maria Bernini oraz avv. Maura Alessandri z kancelarii Baker & McKenzie Studio Professionale

* Okreslenie przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania, stron wszczetego
postepowania oraz stanowiska Emitenta
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Associato z siedzibg w Bolonii ztozyta odpowiedz na pozew, kwestionujgc w catosci roszczenia
powoda. W styczniu 2007 roku powdd ztozyt kolejne pismo procesowe, na ktére ES-SYSTEM S.A.
odpowiedziata 15 lutego 2007 roku. Powdd 9 marca 2007 roku ztozyt kolejne pismo procesowe,
na ktére ES-SYSTEM S.A. odpowiedziata 6 kwietnia 2007 roku. W dotychczasowych pismach strony
pozostaty przy swoich stanowiskach, przy czym ES-SYSTEM S.A. w kazdym z pism utrzymuije,
ze sprawa powinna byc¢ rozstrzygana przez sad polski, jednak decyzja w tym zakresie nalezy do sgdu
wioskiego, przed ktérym aktualnie toczy sie postepowanie.

Sad w Bolonii przychylajgc sie do argumentacji przedstawionej przez petnomocnika ES-
SYSTEM S.A. zdecydowat, ze postepowanie bedzie sie toczy¢ zgodnie z przepisami
dotychczasowych przepiséw proceduralnych, a nie tak jak wnioskowat powéd — BEGHELLI S.p.A
zgodnie z przepisami procedury szczegodlnej. Tym samym w zakresie tej kwestii proceduralnej Sad
catkowicie podzielit argumentacje podnoszong przez petnomocnikoéw ES-SYSTEM S.A. Jednoczesnie
Sad wyznaczyt termin pierwszego posiedzenia z udziatem stron na 13 grudnia 2007 roku. Na tym
posiedzeniu Sad miat zdecydowacé, ktére z przedstawionych przez strony dowodéw bedg brane pod
uwage oraz wyznaczy¢ terminy dla przestuchania swiadkéw, ktérych zeznania zdecyduje sie
dopuscic.

Na rozprawie 13 grudnia 2007 roku Sad nie zajat sie merytorycznym rozpoznaniem sprawy,
a jedynie poinformowat strony o mozliwosci zawarcia ugody pozasgdowej. Ponadto Sgd wyznaczyt
termin kolejnej rozprawy na 12 czerwca 2008 roku; w posiedzeniu tym mieliby wzig¢ udziat
przedstawiciele obu stron w celu ugodowego zakonczenia sporu. Jesli takie rozwigzanie nie zostanie
osiggniete przed najblizszym posiedzeniem Sadu, strony bedg miaty mozliwo$¢ wypowiedzenia sie
co do sporu, a Sad zadecyduje w przedmiocie ztozonych wnioskéw dowodowych oraz oswiadczen
stron.

ES-SYSTEM S.A. podtrzymuje swoje stanowisko wyrazane w dotychczasowych pismach
procesowych.

W rozprawie, ktéra odbyta sie 12 czerwca 2008 roku, wzigli udziat przedstawiciele obu stron
postepowania. Celem rozprawy byto rozpatrzenie mozliwosci zawarcia przez strony ugody. W trakcie
rozprawy zadna ze stron nie wykluczyta takiej mozliwosci, pozostawiajgc kwestie zakresu
ewentualnych ustalen ugodowych wyznaczonym do tego przedstawicielom. Przedstawiciele ci majg
spotka¢ sie w celu ustalenia obszarow ewentualnego porozumienia i wspotpracy, co miatoby byc¢
podstawg ewentualnej ugody. Kolejna rozprawa zostata wyznaczona na 6 listopada 2008 roku.

W dniu 6 listopada 2008 roku odbyta sie kolejna rozprawa. Sgd zdecydowat ze proces bedzie
sie toczyt zgodnie z innymi przepisami niz wnioskowata o to strona powodowa (Beghelli SpA). Sad ma
zdecydowaé, czy strony bedg zobowigzane ponownie ztozyé wszystkie pisma wraz z wnioskami
dowodowymi. Wedle pethomocnika ES-SYSTEM S.A. taka decyzja w przedmiocie zmiany procedury
postepowania spowoduje jego spowolnienie.

Kolejna rozprawa odbyta sie 19 maja 2009 roku. Na rozprawie byli przestuchiwani swiadkowie
powotani przez Spétke ES-SYSTEM S.A. oraz jej przedstawiciel - Prezes Zarzgdu Bogustaw
Pilszczek. Swiadkowie oraz przedstawiciele przedstawili swojg wiedze na temat faktéw zwigzanych
ze sprawg. Pomimo wczesniejszych plandw sgadu nie zostali przestuchani swiadkowie wnioskowani
przez powoda.

W dniu 3 listopada 2009 roku odbyta sie rozprawa, na ktorej przestuchiwani byli powotani
przez firme BEGHELLI S.p.A. dwaj swiadkowie bedacy jej pracownikami.

11 lutego 2010 roku odbyta sie kolejna rozprawa. Sad poinformowat strony, ze zamierza
w pierwszej kolejnosci wydac rozstrzygniecie w przedmiocie swojej jurysdykciji.

Kolejna rozprawa odbyta sie 20 stycznia 2011 roku. Na posiedzeniu obie strony przedstawity
liste konkluzji. Sad wyznaczyt stronom termin na ztozenie ostatecznego stanowiska oraz odpowiedzi
na takie pismo ztozonego przez drugg strone. Obie strony ztozyly pisma w terminach wyznaczonych
przez sad.

W orzeczeniu tzw. wpadkowym, niekonczgcym catego postepowania, a rozstrzygajgcym
o kwestii pobocznej, wydanym w dniu 28 wrzesnia 2011 roku (orzeczenie zostato doreczone
w pazdzierniku) Sad rozstrzygngt kwestie swojej jurysdykcji w czesci dotyczgcej roszczen
wynikajgcych, w ocenie powoda, z naruszenia praw wiasnosci intelektualnej oraz nieuczciwej
konkurencji. Pozew wniesiony przez BEGHELLI SpA zawierat bowiem zaréwno Zgdania dotyczgce
naruszenia tych wtasnie praw i nieuczciwej konkurencji, co nie miato zadnego zwigzku z umowa, ktéra
kiedy$ fgczyta strony jak i zgdania dotyczgce naruszenia postanowieh umowy (zakaz konkurenciji).
BEGHELLI SpA nie rozrézniat tych roszczen i nie dokonywat podziatu zgdanej kwoty ze wzgledu
na kwalifikacje roszczen. Petnomocnik ES-SYSTEM S.A. zwracat uwage na to uchybienie
i kwestionowat oba roszczenia zaréwno co do zasady jak i co do wysokosci. Zwracat réwniez uwage,
ze w czesci dotyczgcej naruszeh praw wtasnosci intelektualnej i nieuczciwej konkurencji, o ile w ogdle
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do nich doszto, czemu od poczatku procesu przeczy, wytgczona jest jurysdykcja sgdéw wioskich
na rzecz jurysdykcji sadéw polskich. Sgd w swoim ostatnim orzeczeniu podzielit ten poglad i dalsze
postepowanie nie bedzie dotyczyto domniemanych w ocenie ES-SYSTEM naruszen praw wtasnosci
intelektualnej i nieuczciwej konkurencji, a jedynie roszczen zwigzanych z naruszeniem zakazu
konkurencji. Sad, biorgc pod uwage wnioski stron wyznaczy biegtego lub biegtych, ktérzy ocenig
czy poprzez wprowadzenie do umowy klauzuli o zakazie konkurencji doszto do naruszenia unijnego
prawa w zakresie konkurencji, na co od poczatku procesu zwracat uwage ES-SYSTEM S.A.

Kolejna rozprawa odbyta sie dnia 27 pazdziernika 2011 roku Sgd wyznaczyt na niej
niezaleznego eksperta, ktérego zadaniem bedzie badanie udziatu rynkowego Beghelli SpA i ES-
SYSTEM w zakresie spornego asortymentu (oprawy oswietlenia awaryjnego). Sad odrzucit
jednoczesnie wniosek o powotanie jednego sposrod dwdch ekspertow wskazanych przez Beghelli
SpA.

Ostatnia rozprawa odbyta sie w dniu 24 listopada 2011 roku, na ktérej Sad wyznaczyt dwdch
ekspertéw w zakresie prawa i ekonomii, ktérych zadaniem jest okreslenie pozycji rynkowej obu stron
procesu.

Emitent podtrzymuje swoje stanowisko wyrazane w dotychczasowych pismach procesowych.

10. Informacje o zawarciu przez Emitenta lub jednostke od niego zalezng jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub tgcznie sg one istotne i zostaty
zawarte na innych warunkach niz rynkowe

W okresie, ktérego dotyczy raport nie zawarto tego typu transakcji.

11. Informacje o udzieleniu przez Emitenta lub przez jednostke od niego zalezng poreczen
kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji — tgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, jezeli taczna wartos¢ istniejacych poreczen lub gwarancji stanowi
réwnowartosé, co najmniej 10% kapitatow wiasnych Emitenta

Emitent lub jednostki od niego zalezne nie udzielity poreczen kredytu, pozyczek lub gwarancji,
ktérych tgczna warto$¢ stanowi réownowartosé, co najmniej 10% kapitatow wtasnych Spotki.

12. Inne informacje, ktore zdaniem Emitenta s istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego ich zmian oraz informacje, ktére sa istotne
dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Emitenta

W ocenie Zarzgdu ES-SYSTEM S.A. nie istniejg inne niz ujawnione w poprzednich punktach
informacje istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majgtkowej, finansowej, wyniku finansowego
oraz mozliwosci realizacji zobowigzan przez Spotke.

13. Wskazanie zdarzen, ktére wystgpily po dniu, na ktéry sporzadzono skrécone péitroczne
sprawozdanie finansowe, nieujetych w tym sprawozdaniu, a mogacych w znaczacy sposéb
wplyna¢ na przyszte wyniki finansowe Grupy Kapitalowej Emitenta.

Zgodnie z wnioskiem Zarzadu i pozytywng opinig Rady nadzorczej z dnia 28 marca 2012 roku
oraz Uchwatg WZA z dnia 9 maja 2012 roku w dniu 16 lipca 2012 roku dokonana zostata wyptata
dywidendy za 2011 rok w kwocie 4 286 363,70 zt.

31 lipca 2012 roku zostat zawarty aneks nr 1 do umowy pozyczki pomiedzy spbtkg zalezng
ES-SYSTEM NT Sp. zo0.0., a Emitentem, na mocy ktérego udzielona spdice zaleznej pozyczka
w kwocie 1 500 000 zt zostanie zwrécona dnia 31 grudnia 2012 roku.

2 sierpnia 2012 roku Zarzad ES-SYSTEM S.A. przekazat do publicznej wiadomosci, ze dnia 2
sierpnia 2012 roku otrzymat zawiadomienie osoby zarzadzajgcej o rezygnaciji z petnienia funkgji,
zdniem 31 sierpnia 2012 roku. Zawiadomienie zostato ztozone przez p. Bogustawa Pilszczka,
petnigcego funkcje Prezesa Zarzgdu ES-SYSTEM S.A.

Pan Bogustaw. Pilszczek uzasadnit swojg rezygnacje zamiarem kandydowania do Rady Nadzorczej
Spotki  na najblizszym NWZA. Pan Bogustaw. Pilszczek nie rozwaza zmiany zaangazowania
wihascicielskiego w Spétce. Zamierza wspiera¢ Zarzgd w rozwoju Grupy Kapitatowej. Planuje dalsze
biezgce zaangazowanie w zakresie poszukiwania strategicznych obszaréw dalszego rozwoju Grupy,
rozwoju nowych produktéw ES-SYSTEM i realizacji najbardziej prestizowych projektéw.
Réwnoczesnie p. Bogustaw. Pilszczek zarekomendowat Radzie Nadzorczej kandydature p. Romualda
Wojtkowiaka na Prezesa Zarzagdu VI kadenciji.
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Pan Romuald. Wojtkowiak zostat zatrudniony w ES-SYSTEM S.A. z dniem 1 sierpnia 2012 roku
na stanowisku Dyrektora Zarzgdzajgcego. Rada Nadzorcza rozpatrzy kandydature p. Romualda.
Wojtkowiaka i podejmie decyzje o wyborze nowego Prezesa na najblizszym posiedzeniu planowanym
na 29 sierpnia 2012 roku.

W dniu 29 sierpnia Rada Nadzorcza ES-SYSTEM S.A. dziatajgc zgodnie z art. 14 ust. 3 oraz
art.17 Statutu Spotki podjeta Uchwate przyjmujgca rezygnacje pana Bogustawa Pilszczka z petnienia
funkcji Prezesa Zarzadu VI kadencji z dniem 31 sierpnia 2012 r.

W tym samym dniu Rada Nadzorcza ES-SYSTEM S.A. dziatajgc zgodnie z art. 14 ust. 2
Statutu Spotki powotata pana Romualda Wojtkowiaka na stanowisko Prezesa Zarzadu VI kadencji z
dniem 1 wrzesnia 2012 roku.

Pan Romuald Wojtkowiak wyrazit zgode na objecie stanowiska Prezesa Zarzadu VI kadencji.

14. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie Emitenta bedg mialy wptyw na osiggniete przez
niego wyniki w perspektywie, co najmniej kolejnego kwartatu

W ocenie Zarzgdu rok 2012 moze sie okaza¢ dla branzy trudniejszy niz rok poprzedni. Istotne
pogorszenie koniunktury w budownictwie moze czesciowo zosta¢ ograniczone trendem wzrostowym
sprzedazy opraw SSL (Solid State Lighting — wykorzystujgcych LED-y jako zrédia swiatta). 1l kwartat
br. powinien przynie$¢ wzrost sprzedazy Grupy na rynkach eksportowych. Sprzedaz krajowa bedzie
pozostawa¢ pod wptywem czynnikbw makroekonomicznych zwigzanych z sezonowoscig branzy
oraz narastajgcymi problemami firm budowlanych, szczegdlnie w obszarze realizacji zobowigzan
ptatniczych, a takze malejgcego portfela zamowieh. Obecny stan zamoéwien Spotki jest wyzszy
niz w analogicznym okresie roku ubiegtego. W perspektywie najblizszych miesiecy Zarzad przedstawi
strategie dalszego rozwoju firmy.

15. OSWIADCZENIA ZARZADU
15.1. Prawidlowosé ewidenc;ji

Zarzad ES-SYSTEM S.A. oswiadcza, ze wediug jego najlepszej wiedzy poétroczne skrocone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz pétroczne skrécone sprawozdanie finansowe i dane
poréwnywalne zostalty sporzgdzone zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci
i odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje finansowg i majatkowg Grupy
Kapitatowej ES-SYSTEM oraz jej wynik finansowy oraz, ze pdtroczne sprawozdanie z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM zawiera prawdziwy obraz rozwoju, osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy
Kapitatowej ES-SYSTEM wigczajgc w to opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

15.2. Wybér podmiotu do badania

Zarzad ES-SYSTEM S.A. o$wiadcza, ze Kancelaria Porad Finansowo-Ksiegowych dr Piotr
Rojek Sp. z 0.0. - podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy przegladu
potrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego i przegladu pétrocznego
skréconego sprawozdania finansowego ES-SYSTEM S.A. zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa
oraz ze Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujgcy tego przegladu spetniali warunki do wyrazenia
bezstronnego i niezaleznego raportu z przeglgdu poétrocznego skréconego skonsolidowanego
oraz poétrocznego skréconego sprawozdania finansowego, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami
i normami zawodowymi.
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SWIATLO LIGHT LICHT

16. PODPISY CZLONKOW ZARZADU
Tabela 12. Podpisy oséb reprezentujgcych Spdtke

PODPISY OSOB REPREZENTUJACYCH SPOLKE

Bogustaw Pilszczek - Prezes Zarzadu

Leszek Ciupinski - Wiceprezes Zarzadu

Mirostaw Butryn - Cztonek Zarzadu

Tomasz Budzynski - Cztonek Zarzgdu
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