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KOMENTARZ ZARZADU DO RAPORTU ZA TRZECI KWARTAL 2009 ROKU
PREZENTOWANEGO WEDLUG MIEDZYNARODOWYCH STANDARDOW SPRAWOZDAWCZOSCI
FINANSOWEJ

Najwazniejsze dane finansowe narastajgco na dzien 30 wrzesien 2009 roku dla Grupy Kapitatowej
ES-SYSTEM ksztattuja sie nastepujaco’:
PRZYCHODY NETTO ze sprzedazy 109 558 tys. zt - spadek o0 13,64% r/r
ZYSK NETTO 6 127 tys. zt - spadek 0 41,19% r/r.
EBIT 8 343 tys. zt - spadek 0 36,81% r/r.
Rentownos¢ operacyjna 7,62%, wobec 10,41% w analogicznym okresie ubiegtego roku.
Rentownos¢ sprzedazy netto 5,59%, wobec 8,21% w analogicznym okresie ubiegtego roku.
Stan SRODKOW PIENIEZNYCH na koniec okresu 24 507 tys. zt. — wzrost 0 80,74% t/r.
Istotne zdarzenia i czynniki majace wptyw na wyniki finansowe Grupy:
v' Stagnacja w branzy inwestycji budowlanych, spowolnienie wzrostu gospodarczego w Polsce
i recesja na rynkach swiatowych.
v'  Zaostrzajaca sie walka konkurencyjna zaréwno w obszarze inwestycji jak i sprzedazy hurtowej
przetozyta sie na presje cenows.
v' Warto$¢ sprzedazy po trzech kwartatach br. ponizej oczekiwan i zalozonego planu gtéwnie
z powodu zastoju w inwestycjach i spadku popytu na produkty w kraju i za granica.

ANENENENENEN

1.1. OMOWIENIE WYNIKOW FINANSOWYCH
1.1.1. SPRAWOZDANIE Z DOCHODOW CALKOWITYCH GRUPY KAPITALOWEJ ES-SYSTEM
Tabela 1. Wybrane pozycje z dochodéw catkowitych Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM

Zmiana Zmiana
] I - 1l kw.
I kw. 1 kw. kw.2009 |-lllkw. [I-1llkw. 2009 do
L.p. Opis pozycji (wartosci w tys. zl.) 2009 2008 do 2008 2009 2008 2008
Przychody ze sprzedazy produktéw,

1.  towardw i materiatow. 42344 46060 -8,07% 109558 126860 -13,64%
2.  Zysk brutto ze sprzedazy 15594 18379 -15,15% 41192 49428 -16,66%
3.  Zysk na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 4 987 5755 -13,34% 8343 13202 -36,81%
4, Rentownos$¢ operacyjna EBIT 11,78% 12,49% 7,62% 10,41%
5. EBITDA 6519 7066  -7,74% 12777 16804 -23,96%
6.  Zysk brutto 4 899 5998 -18,32% 8831 13352 -33,86%
7.  Zysk netto 3 764 4684 -19,64% 6127 10419 -41,19%
8.  Rentownos¢ sprzedazy netto (zysku) 8,89% 10,17% 559%  8,21%

1.1.2. SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ GRUPY KAPITALOWEJ ES-SYSTEM
Tabela 2. Wybrane pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM

Udziat
Udziatw w sumie Udziatw
30.09. 31.12. 30.09. sumie 31.12. sumie

L.p. Opis pozycji (wartosci w tys. zl.) 2009 2008 2008 2009 2008 2008

1. Aktywa trwate 70965 71024 70717  42,60% 43,31% 41,90%
2.  Aktywa obrotowe 95617 92948 98054 57,40% 56,69% 58,10%
3.  Kapitat wlasny 131 778 125584 121 659 79,11% | 76,59%  72,09%

4.  Zobowigzania i rezerwy krétkoterminowe = 27 751 31414 40 059 16,66% | 19,16% 23,74%

5.  Zobowigzania i rezerwy diugoterminowe 7 053 6 974 7 053 4,23%  4,25% 4,18%

6. Suma bilansowa 166 582 163972 168771 100,00% 100,00% 100,00%

! Wszystkie dane (jezeli nie zostanie wskazane inaczej) obejmujg okres styczen — wrzesien 2009 roku, za$ poréwnania méwig
o dynamice w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego.
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Wartos¢ aktywdw trwatych w stosunku do poczatku roku 2009 nie wykazuje wiekszych zmian. Wynika
to z ukonczenia procesu inwestycyjnego zaplanowanego na lata 2007-2009. Wzrost wartosci aktywéw
obrotowych wynika ze zwigkszenia stanu $rodkéw pienigznych i ich ekwiwalentow na koniec
obserwowanego okresu. Zobowigzania dtugoterminowe ksztattujg sie na podobnym poziomie, natomiast
zobowigzania krétkoterminowe spadty w stosunku do stanu na dzien 31.12.2008 o ponad 3,6 min zt.

1.1.3. SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW SRODKOW PIENIEZNYCH GRUPY KAPITALOWEJ ES-SYSTEM

Tabela 3. Wybrane pozycje ze sprawozdania z rachunku przeptywéw pienieznych Grupy Kapitatowej ES-
SYSTEM

I-1kw. |- kw.
L.p. Opis pozycji (wartosci w tys. zl.) 2009 2008
Przeptywy pieniezne z dziatalnos$ci
1.  operacyjnej 15 848 13 053
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci
2. inwestycyjnej -3 929 -19 231
Przeptywy pieniezne z dziatalnos$ci
3. finansowej -971 611
Przeptywy pieniezne z dziatalnos$ci
4. razem 10 948 -5 567

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci razem wykazujg wzrost srodkéw pienigznych o 10 948 tys. zt,
na co najwiekszy wptyw miaty przeptywy z dziatalnosci operacyjnej przy stosunkowo niewielkiej wartosci
przeptywéw z dziatalnosci inwestycyjnej w poréwnaniu z analogicznym okresem roku ubiegtego. Stan
Srodkdw pienieznych na koniec okresu wynosi 24 507 tys. zi.

1.2. WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ ES-SYSTEM
Tabela 4. Wybrane wskazniki finansowe Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM

Il kw. Mkw. [1-1Tkw. -1l kw.
L.p. Opis pozycji 2009 2008 2009 2008
1. Rentownos¢ aktywéw (ROA) 2,31% 2,86% 3,71% 6,34%
2. Rentownos¢ kapitatow wiasnych (ROE) 2,90% 3,92% 4,76% 8,95%
3. Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 20,89% 27,91% 20,89% 27,91%
4.  Wskaznik zadtuzenia kapitatow wtasnych = 26,41% 38,72%  26,41% 38,72%
5.  Wskaznik ptynnosci biezgcej 3,45 2,45 3,45 2,45
6.  Wskaznik ptynnosci szybkiej 2,44 1,65 2,44 1,65
7. Cykl rotacji naleznosci 86,64 93,98 114,46 108,99
8.  Cykl rotacji zobowigzan 67,05 83,84 78,71 96,25

Wskazniki ekonomiczne wskazujg na brak zagrozen dotyczacych zdolnosci Grupy Kapitatowej
ES-SYSTEM do generowania zyskéw i wywigzywania sie z podjetych zobowigzan. W zwigzku ze stabszymi
wynikami finansowymi wskazniki rentownosci ulegty pogorszeniu w stosunku do analogicznego okresu roku
ubiegtego. Oba wskazniki zadtuzenia wskazujg na coraz nizsze zaangazowanie zobowigzan (kapitatu
obcego) w finansowaniu dziatalnosci. Wskazniki ptynnosci ksztattujg sie na poziomie znacznie wyzszym niz
uwazany za bezpieczny i ulegty w omawianym okresie dalszemu wzrostowi. Wskaznik rotacji naleznosci
nieco wzrést w ukfadzie trzech kwartatow, w Il kwartale zmalat, natomiast cykl rotacji zobowigzan ulegt
znacznemu skréceniu w obu wariantach przeliczen.

1.3. DEFINICJE WSKAZNIKOW FINANSOWYCH

EBIT — zysk na dziatalnosci operacyjnej przed opodatkowaniem i odsetkami.

Rentownos¢ 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 przychodéw ze sprzedazy.

v" Rentowno$¢ aktywéw (ROA) — stosunek zysku netto spétki do wartosci jej aktywédw (Sredni stan
w okresie).

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

v' Wskaznik ogoélnego zadiuzenia — stosunek zobowigzan (dtugo i krétkoterminowych) do sumy
bilansowej pasywéw.

v' Wskaznik zadluzenia kapitatbw wiasnych — stosunek zobowigzan (dtugo i krétkoterminowych)
do kapitatéw wtasnych.

v' Wskaznik ptynnosci biezacej — stosunek aktywédw obrotowych do zobowigzan krétkoterminowych.

v Wskaznik ptynnosci szybkiej — stosunek aktywéw obrotowych pomniejszonych o zapasy
do zobowigzan krotkoterminowych.

v Cykl rotacji naleznosci — stosunek naleznosci krétkoterminowych i rozliczern miedzyokresowych (stan
sredni z konca i poczatku okresu)2 do sprzedazy netto razy liczba dni w okresie (270 dni).

v" Cykl rotacji zobowigzan — stosunek zobowigzan krétkoterminowych i rozliczen miedzyokresowych
(stan $redni z konca i poczgtku okresu) do kosztow dziatalnosci operacyjnej razy liczba dni
w okresie (270 dni).

1.4. STRUKTURA SPRZEDAZY - KRAJ / ZAGRANICA

Tabela 5. Struktura sprzedazy — kraj/zagranica.

Zmiana Zmiana
m I - 1l kw.
Il kw. 1l kw. kw.2009 |-1lllkw. I-Illkw. 2009 do

L.p. Opis pozycji (wartosci w tys. zl.) 2009 2008 do 2008 2009 2008 2008
1. Suma sprzedazy 42344 46060 -8,07% 109558 126860 -13,64%
2.  Sprzedaz krajowa 31892 36797 -13,33% 84058 98922 -15,03%
3 Sprzedaz exportowa 10 452 9263 12,84% 25500 27938 -8,73%
4 Udziat sprzedazy krajowej w ogotem 75,32% 79,89% 76,72%  77,98%
5.  Udziat sprzedazy exportowej w ogétem 24,68% 20,11% 23,28% | 22,02%

Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej narastajgco po Ill kwartale 2009 roku byty nizsze o 13,64%
niz w analogicznym okresie roku ubiegtego. Sprzedaz krajowa obnizyta sie o 15,03% natomiast sprzedaz
eksportowa zanotowata spadek o 8,73%.

W poréwnaniu z wynikami | potrocza br. wyniki Il kwartatu moga by¢ sygnatem stabilizacji na rynku
oswietleniowym. W samym Ill kw. br. sprzedaz krajowa spadta o 13,33% r/r, i byta wyzsza niz w | oraz Il
kwartale 2009 roku. Sygnaty popytu pojawity sie rowniez na kilku wybranych rynkach zagranicznych.
Sprzedaz eksportowa Grupy wzrosta w Il kwartale 2009 r. 0 12,84% w poréwnaniu do analogicznego okresu
roku ubiegtego. Jest to pierwszy kwartat br. kiedy sprzedaz eksportowa Grupy zanotowata wyrazny
dwucyfrowy wzrost. Po Il kwartale 2009 r. narastajgco zysk brutto ze sprzedazy byt nizszy o 16,66% r/r.
Gtéwnym powodem obnizenia sie zysku ze sprzedazy jest spadek wartosci sprzedazy. Spadek zysku brutto
na sprzedazy w samym Il kwartale wykazat mniejszg wartosc tj. minus 15,15%.

Marza wyrazona w % na sprzedazy og6tem po trzech kwartatach 2009 byta nieznacznie mniejsza
niz w roku 2008. Marza procentowa w obszarze eksportu w tym okresie utrzymywata sie na poziomie
zblizonym do $redniej uzyskiwanej ze sprzedazy krajowej. Utrzymujgca sie stagnacja na rynku inwestycji
komercyjnych w kraju, w Il kwartale wptyneta negatywnie na sprzedaz w kluczowych segmentach
dziatalnosci Grupy tj. segmencie architektonicznym (spadek o 13% r/r) i przemystowym (spadek o 12% r/r).
Segmenty te tgcznie stanowig ok. 70% sprzedazy Grupy.

Podobnie jak w | potowie roku utrzymuje sie takze w branzy presja cenowa i poszukiwanie najtanszych
rozwigzan oswietleniowych. Spétka nie poddaje sie presji dumpingowej nawet kosztem mniejszej liczby
zamowien na obecnym rynku. Wynik na sprzedazy ogétem w okresie trzech pierwszych kwartatow 2009 roku
okazat sie wynikiem ponizej oczekiwan zaréwno w kraju jak i zagranica.

Zysk operacyjny

Zysk operacyjny po trzech kwartatach obnizyt sie 0 36,81%. Spadek kosztow sprzedazy i ogéinego
zarzadu wyniost 9,3%. W efekcie Grupa osiagneta rentownos¢ EBIT na poziomie 7,62% wobec 10,41%
w analogicznym okresie 2008 roku. Obnizenie zysku i rentownosci operacyjnej Grupy jest pochodng
gorszych wynikéw na sprzedazy, a szczeg6lnie stagnacji na rynku inwestycji komercyjnych w Il kwartale br.

2 Zmiana w prezentacji do poprzednich raportéw, gdzie byt pokazywany stan na koniec okresu.
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W omawianym okresie I-lll kwartalu w portfelu sprzedazy Grupy zwiekszyt sie udziat produktow
niskomarzowych. Mniejszy wolumen sprzedazy w wysokomarzowym segmencie inwestycyjnym Grupa stara
sie rekompensowa¢ na biezaco sprzedazg w kanale hurtowym. Sprzedazy w kanale hurtowym
charakteryzuje sie duzym obrotem przy relatywnie nizszych marzach.

Powstrzymanie negatywnego trendu spadku sprzedazy po Il kwartale br. przetozyto sie rowniez na
zyski Grupy w |l kwartale. Zysk operacyjny w okresie lipiec-wrzesien br. wyniost 4 987 tys. zt i byt nizszy o
13,34% r/r. Rentownos$¢ operacyjna spadta do 11,78% z poziomu 12,49%.

Zysk netto
Wypracowany w trzech kwartatach 2009 roku zysk netto wyniost 6 127 tys. zt i byt nizszy 0 41,19%

niz wynik w analogicznym okresie ubiegtego roku. Rentownos¢ sprzedazy netto osiggneta poziom 5,59%
wobec 8,21% w 2008 roku. Bezposrednim powodem znacznego pogorszenia zysku netto w okresie trzech
kwartatéw 2009 roku wzgledem poréwnywalnego okresu ubiegtego roku byt stabszy wynik na dziatalnosci
operacyjnej. Dodatkowo zysk netto obcigzony zostat odroczonym podatkiem dochodowym w kwocie okoto
800 tys. zt., ktéry wynika w duzej czesci z roznicy pomiedzy wartoscig amortyzacji bilansowej i podatkowe;j.
Pozytywny wptyw na wynik netto po trzech kwartatach br. miat dodatni wynik na dziatalnosci finansowe;j
lepszy 0 400 tys. niz w analogicznym okresie 2008 roku.

Dynamika zysku netto jak i poziom rentownosci netto w samym IIl kwartale byty powyzej pozioméw
osiggnietych w | pétroczu br. W okresie lipiec-wrzesien br. Grupa osiggneta zysk netto wysokosci 3 764 tys.
zt przy rentownosci netto na poziomie 8,9% wobec 10,2% w |l kwartale 2008 roku.

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

1.5.1.1. Czynniki wystepujace na rynku krajowym:

= Po okresie styczen-czerwiec 2009, gdy realna dynamika produkcji budowlano-montazowej wyniosta
blisko 0%, w lipcu i sierpniu pojawity sie symptomy poprawy sytuacji. W sierpniu zanotowano nawet
dwucyfrowe tempo wzrostu rynku 3g’r()wnie dzieki imponujacym zwyzkom w grupie firm zajmujacych
sie budownictwem inzynieryjnym.” Wysokim wzrostom sprzyjata takze niska baza poréwnawcza
z drugiej potowy roku ubiegtego. W ujeciu realnym w pierwszych osmiu miesigcach roku produkcja
wzrosta o 3,9%. Pogtebia sie deflacja w budownictwie. Mimo tego wedlug analitykow PMR,
przedsiebiorcy budowlani spodziewaja sie ozywienia rynku w najblizszych miesigcach.

= Stabe wyniki produkcji budowlano-montazowej notowane od poczatku roku oraz ogélnie niestabilne
nastroje na rynku w ujeciu globalnym, miaty wptyw na wyniki finansowe Grupy.

=  Zmiany w polityce rynkowej Grupy przynosza jednak pierwsze efekty. Potwierdza to szczegdtowa
analiza struktury sprzedazy. Trzy wiodgce segmenty sprzedazy, stanowigce ponad 85% wolumenu
przychodu, w Il kwartale br. zanotowaty jedynie 13% spadku w poréwnaniu do ponad 24% spadku
w | pétroczu.

Rysunek 1. Struktura sprzedazy Grupy wedtug obszaréw sprzedazowych (ujecie wartosciowe)

2009

Przemystowe
21%

8 Wg raportu PMR opublikowanego w dniu 01.10.2009
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Rysunek 2. Zahamowanie spadku dynamiki sprzedazy w segmentach oswietlenia

architektoniczny przemysiowy zewnetrzny
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o W obszarze oswietlenia architektonicznego stanowigcego 49% catosci wolumenu obrotu
ES-SYSTEM zanotowano w trzecim kwartale poréwnywalng dynamike spadku jak w poprzednim
okresie sprawozdawczym (pierwsze pétrocze 13%),

o w drugiej co do wielkosci grupie oswietlenia przemystowego (21% udziatu w strukturze
sprzedazy) zanotowano mniejszy spadek sprzedazy (ok. 12%), gdy dla poréwnania w pierwszym
pétroczu spadek wynidst 15%,

o W obszarze oswietlenia zewnetrznego, ktérego udziat stanowi 17% zanotowano dynamike
wzrostu sprzedazy na poziomie 9% (w | p6troczu spadek ponizej 2%).

Wynik Il kwartatu zostat osiggniety m.in. dzieki utrzymaniu poziomu przychodéw w obszarze

sprzedazy do odbiorcy hurtowego.

Zostata utrzymana dodatnia dynamika przychodéw Grupy w obszarze innowacyjnych

i energooszczednych urzadzen oswietleniowych. Dla przyktadu w grupie oswietlenia

architektonicznego wnetrzowego wzrost sprzedazy wynidst 19% kwartat do kwartatu, co potwierdza

stusznosc przyjetej przez Grupe Kapitatowg strategii rozwoju w tym obszarze.

,Oddziat Mazury” - nowy oddziat w strukturze sprzedazy Spétki ustabilizowat swojg pozycje

w strukturze sprzedazy catej grupy kapitatowej, czego wyrazem jest systematycznie rosngca

dynamika przychodoéw.

Utrzymuije sie presja na cene i poszukiwanie najtanszych rozwigzan.

Sytuacja rynkowa pozwala na optymizm w odniesieniu do wynikéw IV kw.

Wazniejsze realizacje krajowe* spotki ES-SYSTEM w Il kwartale 2009 roku:

® 6 o o o o o o o o o o

Galeria JURAJSKA - Czestochowa (Z)

FOCUS MALL - Piotrkéw Trybunalski(T)
OFFICE PARK POSTEPU - Warszawa (T)
Apartamentowce MENOLLY - Warszawa (T)
Biurowiec WOLF MARSZALKOWSKA - Warszawa (T)
NEW CITY BIUROWCE ECI - Warszawa (T)
Galeria Handlowa SFERA Il - Bielsko-Biata (T)
Salon meblowy Agata - Kalisz (Z)

Galeria Handlowa NIWA - Oswiecim (2)
BIG-STAR Show Room - Berlin (Z)

Zaktad Produkcyjny MAKITA - Bielsko-Biata (Z)
Bonarka City Center - Krakéw (T)

4 (Z) — zrealizowany, (T) — w trakcie realizacji, (Z/T) — zrealizowana cze$¢ etapow
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Biurowiec AVATAR - Krakéw (T)

Muzeum Narodowe Sukiennice (T)

Hotel Olsza - Krakéw (Z)

Szpital - Zary (2)

Oczyszczalnia Pomorzany - Szczecin (2)

Hala produkcyjna i Biurowiec Hanke Tissue - Kostrzyn (Z)
Rokossa Spartherm

Malta Office Park - Poznan (2)

CASTORAMA - Jelenia Gora (Z)

Rozbudowa Glaxo Smith Kline - Poznan (2)

lluminacja Zielony Taras - Poznan (Z)

Elektrownia Betchatéw Il etap budowy bloku energetycznego 858MW (T)
Cross Point Biurowiec - £6dz (T)

ABB Zaktad Produkcji Silnikéw - Aleksandréw tédzki (T)
University Business Park £6dz GTC (T)

Centrum Informatyczno - Ekonometryczne Wydziatu Ekonomiczno - Socjologicznego Uniwersytetu
Lodzkiego (T)

Centrum handlowe Port £6dz (T)

PZU Zycie Biura - Warszawa (T)

CH Galeria Rumia - Rumia (2)

Budynek Sgdu Rejonowego Gdansk Potudnie - Gdansk (Z)
Budynek biurowy ASSECO - Rzeszéw (T)

Galeria ,Nowy Swiat” - Rzeszéw (2)

Szpital PSK4 Onkologia - Lublin (T)

Drukarnia DAKO - Lubartéw (Z)

Centrum Poczty Polskiej - Lublin (2)

1.5.1.2. Czynniki wystepujace na rynku eksportowym

e Sprzedaz eksportowa w Il kwartale 2009 r. wyniosta 10,5 miIn zt i po raz pierwszy w tym roku
byta kwartalnie wyzsza od wyniku sprzed roku. Wzrost wyniost 12,84%.

e Znacznie wzrosta réwniez marza brutto na sprzedazy eksportowej. Marza na eksporcie
utrzymuje sie obecnie na poziomie marzy w kraju. Byto to mozliwe dzieki wzrostowi w sprzedazy
udziatu produktéw niestandardowych o wiekszej wartosci dodane;j.

e Zamobwienia eksportowe od czerwca utrzymujg sie na wysokim poziomie, w Il kwartale 2009
roku wzrosty w stosunku do Il kwartatu 2009 o ponad 40%. Ich wartos¢ zbliza sie
do rekordowego poziomu zaméwien osiggnietych w 11l kwartale 2008.

e W Il kwartale 2009 na 15-tu rynkach zagranicznych osiggnieto wyzszg sprzedaz rok do roku.
grupa rozpoczeta takze sprzedaz produktéw na 4 nowe rynki zagraniczne, tj. Australia, Grecja,
Irlandia i Urugwaj. Wiele perspektywicznych rynkéw zagranicznych Grupy pozostaje wcigz
w recesji. Grupa zanotowata spadek sprzedazy eksportowej na 20 rynkach zagranicznych.

e (Cho¢ wiele sygnatow z rynkdéw zagranicznych wskazuje na wyhamowanie tendencji spadkowych
w inwestycjach budowlanych, jednak skala obecnej recesji nie pozwala oczekiwaé szybkiego
ozywienia w branzy. W takiej sytuacji Grupa Kapitalowa koncentruje dziatania marketingowe
na tych rynkach, gdzie wystepuje najwieksza szansa na wzrost wartosci zamowien (Butgaria,
Ukraina, Litwa, Austria, Kuwejt, Dania, Chorwacja i Nowa Zelandia).

Wybrane realizacje eksportowe® spétki ES-SYSTEM w Il kw. 2009 roku:

HERMES PARK centrum handlowe - Sofia (T)

Galeria Handlowa OZAS - Wilno (2)

Wzorcowy sklep TESCO - Wielka Brytania (Z)

Szpital OSPEDALI RIUNITI - Bergamo (Z)

POLYFUNKCNi CENTRUM CITY GATE - Bratystawa (T)

HOTEL KING’S COURT - Praga (T)

MARKS&SPENCER - Olympia Brno, Avion Ostrava, Wroctaw, Piotrkéw (Z)
Kuwait National Museum (T)

St Imre Hospital - Wegry (T)

Bambi Factory - Chorwacja (T)

s (Z) — zrealizowany, (T) — w trakcie realizacji, (Z/T) — zrealizowana cze$¢ etapow
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1.6. PERSPEKTYWY ROZWOJU GRUPY

Otoczenie i tendencje rynkowe

Wedtug wstepnych wynikéw badan Gtéwnego Urzedu Statystycznego (GUS), produkcja sprzedana
przemystu w cenach statych byta we wrzesniu 2009 roku o 1,3% nizsza niz przed rokiem i 0 15,0% wyzsza
w poréwnaniu z sierpniem 2009 roku. Po eliminacji wptywu czynnikéw o charakterze sezonowym produkcja
sprzedana uksztattowata sie na poziomie 0 2,1% nizszym niz w analogicznym miesigcu 2008 roku liczac r/r
i00,9% wyzszym w poréwnaniu z sierpniem 2009 roku. W trendzie wzrostowym utrzymata sie produkcja
budowlano-montazowa, w koncu wrzesnia na poziomie 5,7% liczac rok do roku, gtownie dzieki budowie
obiektéw infrastrukturalnych.

Perspektywy mocnego wzrostu rynku krajowego rysujg sie na razie jeszcze stabo, niemniegj
pojawiaja sie pierwsze symptomy przysztego wzrostu. Z badan koniunktury NBP wynika, ze aktywnos¢
inwestycyjna, prognozy popytu i produkcji oraz dynamika exportu wykazujg wartosci znacznie ponizej swoich
Srednich. W $redniej znalazt sie wskaznik zatrudnienia, powyzej uksztattowatly wskazniki oceny ptynnosci
i zdolnosci do regulowania zobowigzan oraz optacalnosci sprzedazy. Najwiekszym problemem sektora
przedsigbiorstw pozostajg: niski popyt, wahania kursu walutowego, zatory ptatnicze oraz silna konkurencja,
ktérych sita nacisku stopniowo stabnie. Bariera popytowa wciaz jest najistotniejsza. Prognozy exportu powoli
poprawiajg sie, niski popyt rekompensowany jest wysokg optacalnoscig wynikajgcg z korzystnego kursu
wymiany ztotéwki. W obszarze aktywnosci inwestycyjnej coraz wiecej podmiotédw planuje rozpoczecie
nowych inwestycji lub wycofanie sie z rezygnacji niedokonczonych projektéw. Niemniej skala tego zjawiska
pozostaje niska z powodu niskiego stopnia wykorzystania mocy produkcyjnych, braku potrzeb odbudowy
lub poszerzenia potencjatu wytwoérczego, trudnosci z pozyskaniem s$rodkéw do finansowania inwestycji
oraz niepewnosci w ocenie trendéw rozwoju ogélnej sytuacji makroekonomicznej. Z informacji z rynku
finansowego wynika, ze trzecia czesé¢ wnioskéw kredytowych zostata odrzucona przez banki. Odmowy
wynikajg z braku zdolnosci kredytowej lub stosownych zabezpieczen. Zmusi to firmy do poszukania inny
zrodet pozyskiwania funduszy. Programy ograniczania kosztow oraz zyski z poprzednich okreséw podniosty
poziom srodkow pienieznych w Il kwartale 2009 roku. Redukcje kosztéw moga mie¢ charakter trwaty.
Na koniec 2009 roku prognozowane jest osiggniecie poziomu PKB w okolicy 1-1,2%.

Analizy i badania wskazujg na stabilizacje sytuacji gospodarczej w krajach najbardziej rozwinietych,
z ktérych czes¢ to gtéwni odbiorcy dla eksporteréw z Polski.

Grupa Kapitatowa nie tworzy nadmiernych zapaséw produktow gotowych. Plany dalszej ekspansiji sg
przedmiotem biezgcej analizy. Zarzad wnikliwie obserwuje zjawiska zewnetrzne i wewnetrzne
oraz z wyprzedzeniem przewiduje wiasciwy kierunek przysztych zmian w poszukiwaniu potencjalnych
korzysci oraz ewentualnych zagrozen.

W ocenie Zarzagdu Grupa Kapitatowa znajduje sie w bardzo dobrej sytuacji finansowej, prowadzi
aktywna polityke kredytu handlowego z restrykcyjnym podejsciem do terminowego regulowania naleznosci,
posiada wolne $rodki finansowe i niskie zadtuzenie kredytowe.

W | p6t. biezgcego roku branza budowlana odczuta wyrazne spowolnienie. Szczegdinie Il kwartat
tego roku przyniést wyrazne pogorszenie kondycji branzy budowlanej i co za tym idzie branzy
oswietleniowej: Realna dynamika produkcji budowlano-montazowej wyniosta 0%. Branza oswietlenia
profesjonalnego wyraznie odczuta w |l kw. zast6j inwestycyjny, szczegllnie w segmencie inwestycji
komercyjnych (centra handlowe). Spadek koniunktury uwydatnit jeszcze bardziej sezonowosé branzy. Il kw.
w branzy o$wietleniowej jest zwykle najstabszym kwartatem w roku. | o ile w czasie hossy czynnik ten nie byt
zauwazalny, o tyle w okresie bessy jego wptyw na branze ma znaczenie.

W ocenie zarzadu |l kwartat br. byt najgorszym kwartatem dla branzy od wielu lat. Analizujac rynek
z perspektywy Il kwartatu wydaje sie, ze dotek branza ma juz za soba, a wakacyjne miesigce przyniosty
stabilizacje. We wrzesniu/pazdzierniku daly sie juz zauwazy¢ niesmiate sygnaty ozywienia na rynku. Jednak
uwzgledniajgc skale spowolnienia gospodarczego nie nalezy na podstawie tego osgdza¢ potencjat wzrostu
rynku w przysztym roku.

Mimo sygnatéw ozywienia wcigz na rozwoju branzy ktadzie sie cieniem sytuacja w kredytach
komercyjnych. Wciaz utrzymuje sie takze w branzy presja cenowa i poszukiwanie najtanszych rozwigzan
oswietleniowych.

Zarzad Spotki obserwuje umacnianie sie procesu ozywienia w branzy, w dwéch niezwykle istotnych
obszarach: oszczednosci energii i nowych technologii LED wykorzystywanej dla celéw oswietleniowych.
W ocenie Zarzadu, w kolejnych latach, czynniki te bedg najsilniejszg dzwignig dalszego rozwoju Grupy
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Kapitalowej. Oszczednos¢ energii, ktéra staje sie dla rozwoju cywilizacji koniecznoscig i wyzwaniem
na przysztos¢ bedzie realizowana nie tylko poprzez mechanizmy przymusu ekonomicznego, ale przede
wszystkim w krajach UE poprzez regulacje prawne. W efekcie stwarza to dla ES-SYSTEM doskonatag
perspektywe rozwoju. ES-SYSTEM idee energooszczednosci zawart w swojej nazwie i marce i od lat ja
z powodzeniem realizuje.

Bardzo istotnym czynnikiem pobudzajgcym wzrost sektora oswietleniowego, niezaleznie
od koniunktury gospodarczej, bedzie systematyczne wprowadzanie w latach 2009-2017 planowanych zmian
dotyczacych produktéw oswietleniowych. Zmiany zwigzane sa z nowymi uregulowaniami prawnymi, ktore sg
wdrazane w catej UE. Zgodnie z Krajowym Planem Dziatan dot. Efektywnosci Energetycznej, Polska ma
zmniejszy¢ zuzycie energiido 2016 roku o 53452 GWh, w tym 16%tj.. 8552 GWh stanowi¢ ma
zaoszczedzona energia elektryczna.

Przemyst europejski szacuje, zew wyniku modernizacji oswietlenia biurowego,
obiektow uzytecznosci publicznej, drég i ulic, oswietlenia w gospodarstwach domowych, realne jest
uzyskanie co najmniej 20% oszczednosci energii elektrycznej. Szacunek ten, odniesiony do krajowego celu
indykatywnego na 2016 rok, stanowi 5% catkowitego zadania oraz 30% planu oszczednosci energii
elektrycznej. Jesdli chodzi o koszty dziatan proefektywnosciowych w zakresie oszczednosci energii,
to modernizacja oswietlenia, przy zachowaniu warunkdéw energooszczednosci, nalezy do inwestycji nisko
kapitatochtonnych o szybkim okresie zwrotu.

Istotnym dokumentem dotyczacym kwestii oszczednosci energii jest Rozporzadzenie UE okreslajgce
srodki wykonawcze dotyczace produkiéw oswietlenia w  sektorze instytucjonalnym (Tertiary
Lighting), przegtosowane przez przedstawicieli krajow cztonkowskich 26 wrzesnia 2008r. Przepisy te zostaty
ogtoszone w Monitorze Parlamentu UE dnia 23 marca 2009r. Rozporzadzenie weszto w zycie jednoczesnie
we wszystkich krajach cztonkowskich, 13 kwietnia 2009r (nie wymaga transpozycji na ustawe polska). Nowe
przepisy przyczynig sie do znacznych oszczednosci w zuzyciu energii. Zuzycie pradu przez urzgdzenia
oswietleniowe zostanie zredukowane o 15%, co spowoduje oszczednosci odpowiadajgce rocznemu zuzyciu
energii elektrycznej w Rumunii. Rozporzadzenia sg czescig $rodkéw wykonawczych, ktére zawarte sa
w dyrektywie ramowej dotyczacej tworzenia urzgdzen elektrycznych przyjaznych dla srodowiska (Dyrektywa
Parlamentu Europejskiego i Rady nr 2005/32/EC, z dnia 6.07 2005 ustanawiajgca ogélne zasady ustalania
wymogdéw dotyczgcych ekoprojektu dla produktéw wykorzystujacych energie).

Konsekwencje wdrozenia nowych regulacji bedg miaty dtugoterminowy pozytywny wptyw na catg branze
oswietleniows.

Ze wzgledu na niestabilng sytuacje rynkowa, w kolejnych kwartatach Zarzad spoétki bedzie przyktadat
szczegoblng wage do dziatan majgcych na celu:

» realizacje planu rozwoju sprzedazy w kraju i za granicg poprzez aktywne dziatania antykryzysowe
zastosowane w latach 2001-2003,

= dalszy rozw0j sprzedazy eksportowej poprzez umacnianie pozycji i powiekszanie udziatu na rynkach
istniejacych i poszukiwanie nowych rynkéw zbytu,

= utrzymanie dotychczasowych marzy,

= utrzymanie wysokiego poziomu bezpieczenstwa finansowego firmy,

= stalg kontrole kosztéw prowadzenia dziatalnosci.

ES-SYSTEM ma dobrg kondycje finansowa, stabilng pozycje konkurencyjng i wykazuje wysokie
bezpieczenstwo finansowe. Czynniki te w ocenie Zarzgdu beda mialy pozytywny wptyw na sytuacje
biznesowg firmy w kolejnych okresach. Zarzad spotki dotozy wszelkich staran, aby wykorzysta¢ najblizszy
rok do dalszego budowania pozycji firmy narynkach w kraju i za granica. Jednak ze wzgledu na brak
stabilizacji i pogtebiajacy sie kryzys na Swiecie Spétka nie przewiduje gwaltownej poprawy sytuacji
w otoczeniu biznesowym na dalsze kwartaty roku 2009.

WPROWADZENIE
Raport kwartalny ES-SYSTEM S.A. za Il kwartat 2009 roku zawiera:

v' Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien 30 wrzesnia 2009 roku
wedtug Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej.

v' Skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien 30 wrzesnia 2009 roku
wedtug Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej.
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v' Informacje = dodatkowg do skonsolidowanego sprawozdania finansowego okreslong
w Rozporzadzeniu MF, z dnia 19 lutego 2009r. - Dz. U. Nr 33, poz. 259 w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych.

Na podstawie paragrafu 83 punkt 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw® ES-SYSTEM S.A.
nie przekazuje oddzielnego kwartalnego raportu jednostkowego.

Integralng czescig raportu kwartalnego jest zalgcznik nr 1 zawierajacy skrocone sprawozdania
finansowe jednostkowe i skonsolidowane.

3. INFORMACJA DODATKOWA ORAZ POZOSTALE INFORMACJE

3.1. INFORMACJA OGOLNA
3.1.1. INFORMACJE OGOLNE O EMITENCIE

v Nazwa: .
ES-SYSTEM SPOtKA AKCYJNA

v' Adres siedziby:
30-701 Krakow, ul. Przemystowa 2

v Gtéwny telefon:
012 656-36-33

v Numer telefaksu:
012 656-36-49

v' Adres poczty elektronicznej:
essystem@essystem.pl

v’ Strona internetowa:
www.essystem.pl

v' Wskazanie sgdu rejestrowego i numeru rejestru:
Sad Rejonowy dla Krakowa Srédmiescia, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
pod numerem KRS 0000113760

v Przedmiot dziatalnosci:
Podstawowy zakres dziatalnosci Grupy Kapitatowe] wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD)
odpowiada symbolom 11.90 Z Pozostata sprzedaz hurtowa oraz 31.50 Z Produkcja sprzetu i lamp
elektrycznych

v' Czas trwania Emitenta oraz spétek z Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM:
Nieoznaczony

v' Skitad osobowy Zarzadu Emitenta:

Prezes Zarzagdu — Bogustaw Pilszczek
Wiceprezes Zarzadu ds. finansowych — Leszek Ciupinski
Wiceprezes Zarzadu ds. marketingu — Jacek Wysocki

v Sktad osobowy Rady Nadzorczej Emitenta:

Przewodniczacy Rady Nadzorczej — Bozena Ciupinska
Cztonek Rady Nadzorczej — Radostaw Wojciechowski
Czlonek Rady Nadzorczej — Julian Pilszczek (do 08.10.2009)
Czlonek Rady Nadzorczej — Jerzy Burdzy

Czlonek Rady Nadzorczej — Arkadiusz Chojnacki

6 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009r. - Dz. U. Nr 33, poz. 259)
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PODLEGAJACYCH KONSOLIDACJI

GRUPY KAPITALOWEJ
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INFORMACJA O GRUPIE KAPITALOWEJ

EMITENTA, ZE WSKAZANIEM JEDNOSTEK

Strukture grupy kapitatowej ES-SYSTEM na dzien 30 wrzesnia 2009 roku przedstawia ponizszy schemat

i tabela 6.

ES-SYSTEM S.A.

Jednostka dominujaca

ES-SYSTEM WILKASY
Sp. z 0.0.
Jednostka zalezna

ES-SYSTEM RZESZOW
Sp. z 0.0.
Jednostka zalezna

ES-SYSTEM NT
Sp. z 0.0.
Jednostka zalezna

ES-SYSTEM
SCANDINAVIA AB
Szwecja

Jednostka zalezna

ES-SYSTEM
LEUCHTEN GmbH
Niemcy

Jednostka zalezna

ES-SYSTEM EAST’
Kazachstan

Jednostka zalezna

Tabela 6. Podstawowe informacije o jednostkach zaleznych

a) nazwa jednostki (ze wskazaniem formy
prawnej)

ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z 0.0.

b) siedziba

Wilkasy, ul. Olsztynska 2

c) sad rejestrowy

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

d) przedmiot dziatalnosci

produkcja opraw oswietleniowych

e) charakter dominagciji

spotka zalezna

f) zastosowana metoda konsolidaciji

metoda petna

g) data objecia kontroli 27.09.1999
h) procent posiadanego kapitatu

zaktadowego 100%
i) udziat w og6lnej 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

spétka zatozona zgodnie z prawem Szwecji w dniu 02.07.2000, w

Torso

d) przedmiot dziatalnosci

sprzedaz sprzetu oswietleniowego

e) charakter dominaciji

spotka zalezna

f) zastosowana metoda konsolidacji

metoda petna

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

75%

a) nazwa jednostki (ze wskazaniem formy
prawnej)

ES-SYSTEM Leuchten GmbH i.L

b) siedziba

Opelstrasse 10 Kaiserslautern D-67661 Niemcy

c) sad rejestrowy

spotka zatozona zgodnie z prawem niemieckim w dniu
02.04.2004, w Wesel Niemcy

d) przedmiot dziatalnosci

sprzedaz sprzetu oswietleniowego

e) charakter dominagciji

spotka zalezna

f) zastosowana metoda konsolidaciji

metoda petna

g) data objecia kontroli 02.04.2004
h) procent posiadanego kapitatu

zaktadowego 100%
i) udziat w ogolnej liczbie gtoséw na walnym
_zgromadzeniu 100%

a) nazwa jednostki (ze wskazaniem formy
prawnej)

ES-SYSTEM Rzeszéw Sp. z 0.0.

b) siedziba

Rzeszoéw, ul. Spichlerzowa 42

c) sad rejestrowy

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

d) przedmiot dziatalnosci

produkcja opraw oswietleniowych

e) charakter dominagciji

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 og6lnej liczbie gtoséw na walnym

zgromadzeniu 100%

a) nazwa jednostki (ze wskazaniem formy
prawnej)

T.0.0. ES SYSTEM EAST’

b) siedziba

Almaty, Naurizbay Batyra 122, Kazachstan

c) sad rejestrowy

spotka zatozona zgodnie z prawem kazachskim w dniu
12.01.2004, w Astanie Kazachstan

d) przedmiot dziatalnosci

sprzedaz sprzetu oswietleniowego

e) charakter dominaciji

spotka zalezna

f) zastosowana metoda konsolidacji

brak konsolidaciji

g) data objecia kontroli 12.01.2004
h) procent posiadanego kapitatu

zaktadowego 51%
i) udziat w og6lnej liczbie gtoséw na walnym

zgromadzeniu 51%

a) nazwa jednostki (ze wskazaniem formy
prawnej)

ES-SYSTEM NT Sp. z o.0.

b) siedziba

Krakéw ul.Przemystowa 2

c) sad rejestrowy

spotka wpisana jest do Krajowego Rejestru Sadowego

prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Krakowa Srodmiescia XI

Wydziat Gospodarczy, pod numerem 0000333960

d) przedmiot dziatalnosci

produkcja opraw oswietleniowych

e) charakter dominacji

spotka zalezna

7 Na dzien publikacji raportu Emitent nie posiada udziatow w spétce T.0.0. ES SYSTEM EAST. Posiadane udziaty zostaty zbyte.
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f) zastosowana metoda konsolidaciji metoda petha
g) data objecia kontroli 03.07.2009r.
h) procent posiadanego kapitatu

zaktadowego 100%
i) udziat w og6lnej liczbie gtoséw na walnym

zgromadzeniu 100%

Na dzien 30 wrzesnia 2009 roku jednostka dominujgca objeta konsolidacjg nastepujace jednostki zalezne:
ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z 0.0.

ES SYSTEM Scandinavia AB

ES-SYSTEM Leuchten GmbH i .L

ES-SYSTEM Rzesz6w Sp. z 0.0.

ES-SYSTEM NT Sp.z.0.0.

ANENENENEN

Na dzien 30 wrzesnia 2008 roku jednostka dominujagca objeta konsolidacjg nastepujgce jednostki zalezne:
ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z 0.0.

ES SYSTEM Scandinavia AB

ES-SYSTEM Leuchten GmbH.

ES-SYSTEM Rzeszow Sp. z o.0.

ANENENEN

OPIS ISTOTNYCH DOKONAN LUB NIEPOWODZEN GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA
W OKRESIE, KTOREGO DOTYCZY RAPORT, WRAZ Z WYKAZEM NAJWAZNIEJSZYCH ZDARZEN ICH
DOTYCZACYCH

3 lipca 2009 roku aktem notarialnym zawigzana zostata spétka ES-SYSTEM NT Sp. z 0.0. z siedziba
w Krakowie z kapitatem zaktadowym w wysokosci 50 000 zt, w ktorej ES-SYSTEM S.A. objeta 100%
udziatéw, tj. 500 udziatow o wartosci nominalnej 100 zt. Przedmiotem dziatalnosci Spoétki bedzie produkcja
elektroniki wykorzystywanej w technice oswietleniowej oraz dziatalnos¢ w zakresie odnawialnych zrédet
energii. Spdtka zadeklarowata ubieganie sie o zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci gospodarczej w
specjalnej strefie ekonomicznej.

9 lipca 2009 roku raportem biezacym Zarzad ES-SYSTEM S.A. poinformowat, ze otrzymat
informacje od Deutsche Bank AG z siedzibg we Frankfurcie, Niemcy, ze w wyniku zbycia akcji Emitenta
przez DWS Polska TFl S.A. (bedacego podmiotem zaleznym od Deutsche Bank AG) nastgpito zejscie
ponizej progu 5%. Nastgpito to w wyniku transakcji zbycia akcji Emitenta w dniu 3 lipca 2009 roku. Przed
transakcjg z dnia 3 lipca 2009 roku DWS TFI Polska S.A. posiadat 2 146 026 akcji ES-SYSTEM S.A.i2 146
026 gtosow, co stanowito 5,01% kapitatu zaktadowego Emitenta i dawato prawo do 5,01% ogdlnej liczby
gtoséw w ES-SYSTEM S.A. Po transakcji DWS TFI Polska S.A. posiada 1 546 026 akcji ES-SYSTEM S.A.
i 1 546 026 gtoséw, co stanowi 3,61% kapitatu zaktadowego Emitenta i daje prawo do 3,61% ogélnej liczby
gloséw w ES-SYSTEM S.A.

10.07.2009 raportem biezgcym Zarzad ES-SYSTEM S.A. poinformowat, ze w dniu 10 lipca 2009
roku otrzymat informacje od AIG PTE S.A. z siedzibg w Warszawie, ze w wyniku nabycia akcji Emitenta
przez AIG Otwarty Fundusz Emerytalny (,OFE”) (bedacego podmiotem zarzgdzanym przez AIG PTE S.A))
o przekroczeniu progu 5% ogoblnej liczby gtoséw w ES-SYSTEM S.A. Przekroczenie progu 5% nastapito w
wyniku transakcji nabycia akcji Emitenta w dniu 3 lipca 2009 roku. Przed transakcjg z dnia 3 lipca 2009 roku
OFE posiadat 1 403 801 akcji ES-SYSTEM S.A. i 1 403 801 gtoséw, co stanowito 3,28% kapitatu
zaktadowego Emitenta i dawato prawo do 3,28% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy Emitenta. Po transakcji AIG OFE posiada 2 353 995 akcji ES-SYSTEM S.A. i 2 353 995
gtoséw, co stanowi 5,49% kapitatu zaktadowego Emitenta i daje prawo do 5,49% ogdlnej liczby gtosow
na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Emitenta.

22 lipca 2009 aktem notarialnym nastapito rozwigzanie przedwstepnej umowy sprzedazy zawartej
pomiedzy Emitentem a Krakowskim Parkiem Technologicznym Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie,
zarzadzajgcym Krakowskg Specjalng Strefg Ekonomiczng z dnia 9 czerwca 2009 roku, ktérej przedmiotem
byta nieruchomos¢ potozona w Dobczycach, skladajgca sie z trzech niezabudowanych dziatek. Umowa
zobowigzywata obie strony do zawarcia w terminie do 31 sierpnia 2009 warunkowej umowy sprzedazy w/w
nieruchomosci za cene 1 948 449,80 zi, w tym podatek VAT w wysokosci 351 359 ,80 zt.

22 lipca 2009 roku aktem notarialnym zostata zawarta przedwstepna umowa sprzedazy pomiedzy
spotka zalezng od emitenta ES-SYSTEM NT Sp. z.0.0. a Krakowskim Parkiem Technologicznym Sp. z o.0.
z siedzibg w Krakowie zarzadzajacym Krakowska Specjalng Strefg Ekonomiczna, ktérej przedmiotem jest
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nieruchomos¢é potozona w Dobczycach sktadajgca sie z trzech niezabudowanych dziatek. Umowa
zobowigzywata obie strony do zawarcia, w terminie do 30 wrzesnia 2009, warunkowej umowy sprzedazy
w/w nieruchomosci za cene 1 948 449,80 zt w tym podatek VAT wysokosci 351 359,80 zt.

28 lipca 2009 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspo6lnikéw spétki ES-SYSTEM NT Sp. z o.o.
podjeto uchwate w przedmiocie podwyzszenia kapitatu zakiadowego spétki o kwote 2500 000 zi.
Nowoutworzone udziaty w podwyzszonym kapitale spo6tki zostaty w catosci objete przez ES-SYSTEM S.A.

6 sierpnia 2009 roku na mocy aneksu nr 5 do Umowy o wspotpracy z BRE Bankiem S.A. limit
do korzystania z produktéw banku zostat zwiekszony z kwoty 4 000 000 zt do kwoty 6 000000 zt.
Zabezpieczenie umowy o wspoétprace stanowi cesja globalna naleznosci z dnia 21 wrzesnia 2006 roku
do kwoty zadtuzenia. Kwota zabezpieczenia, w zwigzku ze zwiekszeniem wartosci limitu, wzrosta do kwoty
8 000 000 zi. Umowa o wspotpracy obowigzuje do dnia 21.12.2010 roku. Dopuszcza jednak mozliwos¢, aby
ostateczny termin waznos$ci udostepnionych produktéw (ostateczny termin waznos$ci gwarancji) wykraczat
poza podstawowy okres waznosci limitu, nie dtuzej jednak niz do 31.01.2013.

OPIS CZYNNIKOW | ZDARZEN, W SZCZEGOLNOSCI O NIETYPOWYM CHARAKTERZE,
MAJACYCH ZNACZACY WPLYW NA OSIAGNIETE WYNIKI FINANSOWE

Brak tego typu zdarzen.

OBJASNIENIA DOTYCZACE SEZONOWOSCI LUB CYKLICZNOSCI DZIALALNOSCI GRUPY
KAPITALOWEJ EMITENTA W PREZENTOWANYM OKRESIE

Grupa Kapitalowa ES-SYSTEM cata warto$¢ przychodéw ze sprzedazy generuje na rynku
oswietleniowym, ktory charakteryzuje sie sezonowoscig sprzedazy. Jest ona zwigzana z nasileniem prac
wykonczeniowych w budowanych i remontowanych obiektach w okresie jesienno-zimowym. W zwigzku
z powyzszym przychody ze sprzedazy sg zwykle nizsze w pierwszej potowie roku, natomiast wzrastajg
w pozostatych dwéch kwartatach.

INFORMACJE DOTYCZACE EMISJI, WYKUPU | SPLATY DLUZNYCH | KAPITALOWYCH
PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W okresie, ktoérego dotyczy raport nie miata miejsce emisja, wykup czy sptata dtuznych
i kapitatowych papieréw wartosciowych.

INFORMACJE DOTYCZACE WYPLACONEJ (LUB ZADEKLAROWANEJ) DYWIDENDY,
LACZNIE |W PRZELICZENIU NA JEDNA AKCJE, Z PODZIALEM NA AKCJE ZWYKLE
| UPRZYWILEJOWANE

Spoétka w omawianym okresie nie wyptacata i nie deklarowata wyptaty dywidendy.

WSKAZANIE ZDARZEN, KTORE WYSTAPILY PO DNIU, NA KTORY SPORZADZONO
SKROCONE KWARTALNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE, NIEUJETYCH W TYM SPRAWOZDANIU,
A MOGACYCH W ZNACZACY SPOSOB WPLYNAC NA PRZYSZLE WYNIKI FINANSOWE GRUPY
KAPITALOWEJ EMITENTA

8 pazdziernika 2009 r. do Biura Spétki wptyneta pisemna rezygnacja pana Juliana Pilszczka
z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej ES-SYSTEM S.A., z mocg od dnia ztozenia. Jako powdd
rezygnacji zostaty wskazane przyczyny natury osobiste;.

13 pazdziernika 2009 r. Zarzad spoétki zaleznej ES-SYSTEM NT Sp. z o0.0., poinformowat,
ze otrzymat dnia 12.10.2009r zezwolenie na dziatalnos¢ w Krakowskiej Specjalnej Strefie Ekonomicznej
.Krakowski Park Technologiczny” Podstrefa Dobczyce. W strefie tej bedzie prowadzona dziatalnos¢
produkcyjna w zakresie nowoczesnej techniki oswietleniowej, a takze dziatalnos¢ w zakresie odnawialnych
zrédet energii.

13 pazdziernika 2009 roku aktem notarialnym nastgpito przeniesienie na spotke zalezng
ES-SYSTEM NT Sp. z o.0. wtasnosci nieruchomosci potozonej w Dobczycach, skiadajgcej sie z trzech
niezabudowanych dziatek, za cene 1 948 449,80 zt w tym podatek VAT wysokosci 351 359,80 zti.

19 pazdziernika na mocy Aneksu nr 1 do Umowy pozyczki zawartej w dniu 27.10.2008 pomigdzy
Emitentem — pozyczkodawcay, a sp6tkg zalezng ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z 0.0. — pozyczkobiorca nastgpito
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przedtuzenie okresu obowigzywania umowy o jeden rok. Sptata udzielonej pozyczki w kwocie 3 000 000 zt
ma nastgpi¢ najpdzniej 26 pazdziernika 2010 roku. Zmienione zostaty tez warunki cenowe udzielonej
pozyczKi.

19 pazdziernika na mocy Aneksu nr 1 do Umowy pozyczki zawartej w dniu 27.10.2008 pomiedzy
Emitentem — pozyczkodawca, a sp6tkg zalezng ES-SYSTEM Rzeszow Sp. z 0.0. — pozyczkobiorcg nastgpito
przedtuzenie okresu obowigzywania umowy o jeden rok. Sptata udzielonej pozyczki w kwocie 900 000 zt ma
nastapi¢ najpdzniej 26 pazdziernika 2010 roku. Zmienione zostaty tez warunki cenowe udzielonej pozyczki.

28.10.2009 spétka zalezna ES-SYSTEM WILKASY Sp. z 0.0. podpisata z BRE BANK SA Oddziat
Korporacyjny w Olsztynie Aneks do Umowy Wspotpracy nr 05/160/0//Z/PX na mocy ktdrego ulegty zmianie
optaty i prowizje banku z tytutu korzystania z produktéw banku. W tym samym dniu podpisana zostata
rowniez z BRE BANK S.A. umowa o kredyt w rachunku biezgcym w ramach linii na finansowanie biezacej
dziatalnosci. Warunki umowy przewidujg mozliwos¢ zadtuzenia do kwoty 500 000 zt od dnia 30.10.2009
do dnia 28.10.2010.

INFORMACJA DOTYCZACA ZMIAN ZOBOWIAZAN WARUNKOWYCH LUB AKTYWOW
WARUNKOWYCH, KTORE NASTAPILY OD CZASU ZAKONCZENIA OSTATNIEGO ROKU
OBROTOWEGO

Tabela 7. Zobowigzania i naleznos$ci warunkowe Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM

POZYCJE 30.09.2009 31.12.2008

w tys. zt

Naleznosci warunkowe

Od pozostatych jednostek

- otrzymane poreczenia i gwarancje

Zobowigzania warunkowe 6 362 4 539

Na rzecz jednostek powigzanych

- z tytutu udzielonych poreczen i gwaranciji

Na rzecz pozostatych jednostek 6 362 4 539

- z tytutu udzielonych poreczen i gwaranciji 6 362 4 539

Tabela 8. Zobowigzania i naleznos$ci warunkowe Emitenta

POZYCJE 30.09.2009 31.12.2008
w tys. zt

Naleznosci warunkowe
Zobowigzania warunkowe 11 695 9815
Na rzecz jednostek powigzanych 5333 5276
- z tytutu udzielonych poreczen i gwaranciji 5333 5276
Na rzecz pozostatych jednostek 6 362 4 539
- z tytutu udzielonych poreczen i gwaranciji 6 362 4 539

11.

WSKAZANIE SKUTKOW 2ZMIAN W STRUKTURZE JEDNOSTKI GOSPODARCZEJ,
W TYM W WYNIKU POLACZENIA JEDNOSTEK GOSPODARCZYCH, PRZEJECIA LUB SPRZEDAZY
JEDNOSTEK GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA, INWESTYCJI DLUGOTERMINOWYCH, PODZIALU,
RESTRUKTURYZACJI | ZANIECHANIA DZIALALNOSCI

W okresie objetym raportem doszio po utworzenia spotki zaleznej ES-SYSTEM NT Sp. z o.0,,
w ktérej Emitent objgt 100% udziatdw w kapitale zaktadowym. Nowa spotka uzyskata zezwolenie
na prowadzenie dziatalnosci w specjalnej strefie ekonomicznej oraz nabyta nieruchomos¢ w tej strefie
zlozong z trzech niezabudowanych dzialek z przeznaczeniem na budowe swojej siedziby i zaktadu
produkcyjnego. Spoétka bedzie zajmowac¢ sie produkcjg nowoczesnych urzadzen elektronicznych
wykorzystywanych w technice oswietleniowej, a takze dziatalnoscig w zakresie odnawialnych zrédet energii.
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Produkty wytwarzane przez nowo powotang spotke poszerzg asortyment sprzedazy Grupy Kapitatowej
i w ocenie Zarzgdu Emitenta pozwolg na zwiekszenie wartosci przychodoéw Grupy.

STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE MOZLIWOSCI ZREALIZOWANIA WCZESNIEJ
PUBLIKOWANYCH PROGNOZ WYNIKOW NA DANY ROK, W SWIETLE WYNIKOW
ZAPREZENTOWANYCH W RAPORCIE KWARTALNYM W STOSUNKU DO WYNIKOW
PROGNOZOWANYCH

Zarzad ES-SYSTEM S.A. nie podawat do publicznej wiadomosci prognoz wynikéw finansowych za 2009
rok.

WSKAZANIE AKCJONARIUSZY POSIADAJACYCH BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO PRZEZ
PODMIOTY ZALEZNE CO NAJMNIEJ 5% OGOLNEJ LICZBY GLOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU
EMITENTA NA DZIEN PRZEKAZANIA RAPORTU KWARTALNEGO WRAZ ZE WSKAZANIEM LICZBY
POSIADANYCH PRZEZ TE PODMIOTY AKCJIl, ICH PROCENTOWEGO UDZIALU W KAPITALE
ZAKLADOWYM, LICZBY GLOSOW Z NICH WYNIKAJACYCH |ICH PROCENTOWEGO UDZIALU
W OGOLNEJ LICZBIE GLOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU ORAZ WSKAZANIE ZMIAN
W STRUKTURZE WLASNOSCI ZNACZNYCH PAKIETOW AKCJI EMITENTA W OKRESIE
OD PRZEKAZANIA POPRZEDNIEGO RAPORTU KWARTALNEGO

Tabela 9. Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych wiecej niz 5% akcji

Stan na 27.08.2009 r. Stan na 09.11.2009 r.
(dzien przekazania raportu za (dzien przekazania raportu za
| potrocze. 2009 r.) 1l kw. 2009 r.)
Udziat w .
kapitale e
zakltadowym Ilz'apltale
oraz ogolnej AL
: liczbie : oraz ogolnej
Liczba glosow Liczba liczbie
. . gloséw na gloséw na gloséw na
Akcjonariusze WZA liczba akcji na WZA WZA liczba akciji WZA
Bozena Ciupinska 4687 164 4687 164 10,93% 4687164 4687 164 10,93%
Bozena Ciupinska — posrednio poprzez
Augusta Investments S.a.r.l. 7438191 7438 191 17,36% 7438191 7438191 17,36%
Bogustaw Pilszczek 1149074 1149074 2,68% 1149074 1149074 2,68%
Bogustaw Pilszczek — posrednio poprzez
Bowen Investments S.a.r.l. 7438191 7438191 17,36% 7438191 7438 191 17,36%
Marta Pilszczek 3538090 3538090 8,25% 3538090 3538090 8,25%
Jacek Wysocki — posrednio poprzez
Tontelecom Holdings Limited 3046902 3046902 7,11% 3046902 3046 902 7,11%
Jacek Wysocki 1920 000 1920 000 4,48% 1920000 1920 000 4,48%
BPH TFI S.A. 3 056 256 3 056 256 7,13% 3056256 3056 256 7,13%
Amplico OFE * 2353995 2353995 549% 2353995 2353995 5,49%

*15.10.2009 Emitent otrzymat zawiadomienie, ze AIG Powszechne Towarzystwo Emerytalne Spétka
Akcyjna (AIG PTE S.A.) oraz zarzadzany przez nie AIG Otwarty Fundusz Emerytalny zmienity nazwe
na: Amplico Powszechne Towarzystwo Emerytalne Spétka Akcyjna (Amplico PTE S.A.) oraz Amplico
Otwarty Fundusz Emerytalny (Amplico OFE). W zwigzku z powyzszym w raporcie za Ill kwartat w miejsce
Akcjonariusza AlG OFE wpisany zostat Amplico OFE.
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ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI EMITENTA LUB UPRAWNIEN DO NICH PRZEZ

OSOBY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE EMITENTA NA DZIEN PRZEKAZANIA RAPORTU
KWARTALNEGO, WRAZ ZE WSKAZANIEM ZMIAN W STANIE POSIADANIA, W OKRESIE
OD PRZEKAZANIA POPRZEDNIEGO RAPORTU KWARTALNEGO, ODREBNIE DLA KAZDEJ Z OSOB

Tabela 10. Zestawienie stanu posiadania akcji przez osoby zarzadzajgce

Stan na Stan na
27.08.2009 r. Zmniejszenia 09.11.2009 r.
(dzien Zwigkszenia stanu w (dzien
przekazania stanu w okresie okresie od przekazania
raportu za | od 27.08.2009 r.  27.08.2009 r.  raportu za Il kw.
Osoba Funkcja potrocze 2009 r.) do 09.11.2009  do 09.11.2009 2009 r.)
Bozena Ciupinska 4 687 164 0 0 4 687 164
Bozena Ciupinska — posrednio Przewodniczaca
poprzez Augusta Investments Rady
S.ar.l. Nadzorczej 7 438 191 0 0 7 438 191
Bogustaw Pilszczek 1149 074 0 0 1149 074
Bogustaw Pilszczek — posrednio
poprzez Bowen Investments
S.a.r.l. Prezes Zarzadu 7438 191 0 0 7 438 191
Jacek Wysocki posrednio poprzez
Tontelecom Holdings Limited 3 046 902 0 0 3 046 902
Czlonek
Jacek Wysocki Zarzadu 1920 000 0 0 1920 000
Czlonek
Leszek Ciupinski Zarzadu 99 926 0 0 99 926

15.

WSKAZANIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WLASCIWYM
DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ
W ZAKRESIE: POSTEPOWANIA DOTYCZACEGO ZOBOWIAZAN ALBO WIERZYTELNOSCI EMITENTA
LUB JEDNOSTKI OD NIEGO ZALEZNEJ, KTORYCH WARTOSC STANOWI CO NAJMNIEJ 10%
KAPITALOW WLASNYCH EMITENTA® ORAZ DWOCH LUB WIECEJ POSTEPOWAN, KTORYCH
LACZNA WARTOSC STANOWI CO NAJMNIEJ 10% KAPITALOW WLASNYCH

Tabela 11. Tabela postepowan sgdowych

Organ, przed

ktorym Data

Rodzaj postepowanie sie Wartos¢ Przedmiot wszczecia Stanowisko ES-
postepowania toczy przedmiotu sporu postepowania postepowania Strony SYSTEM S.A.

Powéd —

BEGHELLI S.p.A.

domaga sie kwoty

nie nizszej ,niz Zadania zaptaty

10.000.000 € albo odszkodowania, Roszczenie

w mierze, wigkszej zakazanie uzywania powoda jest

Sad w Bolonii Sekcja /lub mniejszej oznaczen Powoéd — BEGHELLI

Wiasnosci  wyniktej trakcie wykorzystywanych S.p.A. zaréwno co do
Postepowanie przemystowej i postepowania” przez ES-SYSTEM Pozwana: zasady jakico
sgdowe intelektualnej (cytat z pozwu) S.A. 9 sierpnia 2006 ES-SYSTEM S.A. do wysokosci.

W listopadzie 2006 roku ES-SYSTEM S.A. reprezentowana przez adwokatéw: prof. avv. Anna Maria
Bernini oraz avv. Maura Alessandri z kancelarii Baker & McKenzie Studio Professionale Associato z siedzibg
w Bolonii ztozyta odpowiedz na pozew, kwestionujac w catosci roszczenia powoda. W styczniu 2007 roku
powdd ztozyt kolejne pismo procesowe, na ktére ES-SYSTEM S.A. odpowiedziata 15 lutego 2007 roku.
Powo6d 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 utrzymuje, ze sprawa powinna by¢ rozstrzygana przez sad polski,
jednak decyzja w tym zakresie nalezy do sgdu wioskiego, przed ktérym aktualnie toczy sie postepowanie.

8 Okreslenie przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postgpowania, stron wszczetego postepowania
oraz stanowiska emitenta.

bezpodstawne,
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Sad w Bolonii przychylajgc sie do argumentacji przedstawionej przez petnomocnika ES-SYSTEM S.A.
zdecydowat, ze postepowanie bedzie sie toczyé zgodnie z przepisami dotychczasowych przepisow
proceduralnych, a nie tak jak wnioskowat powéd — BEGHELLI S.p.A zgodnie z przepisami procedury
szczegOlnej. Tym samym w zakresie tej kwestii proceduralnej Sad catkowicie podzielit argumentacje
podnoszong przez petnomocnikow ES-SYSTEM S.A. Jednoczesnie Sad wyznaczyt termin pierwszego
posiedzenia z udziatem stron na 13 grudnia 2007 roku. Na tym posiedzeniu Sad miat zdecydowagé, ktére
z przedstawionych przez strony dowodéw beda brane pod uwage oraz wyznaczy¢ terminy dla przestuchania
Swiadkéw, ktérych zeznania zdecyduje sie dopusci¢. Na rozprawie 13 grudnia 2007 roku, Sad nie zajat sie
merytorycznym rozpoznaniem sprawy, a jedynie poinformowat strony o mozliwosci zawarcia ugody
pozasadowej. Ponadto Sad 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 mozliwos¢
wypowiedzenia sie co do sporu, a Sad zadecyduje w przedmiocie ztozonych wnioskéw dowodowych oraz
os$wiadczen stron. ES-SYSTEM S.A. podtrzymuje swoje stanowisko wyrazane w dotychczasowych pismach
procesowych. W rozprawie, ktéra odbyta sie 12 czerwca 2008 roku, wzieli 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 obszaréw ewentualnego porozumienia i wspétpracy, co miatoby by¢ podstawag ewentualnej ugody.
Kolejna rozprawa zostata wyznaczona na 6 listopada 2008 roku. Jesli do tej daty nie bedzie zadnych ustalen
ugodowych albo strony nie poinformujg sgdu o zaawansowanych negocjacjach ugodowych, sad zajmie sie
merytorycznym rozpoznaniem sprawy i ustalaniem kolejnosci przeprowadzania poszczeg6inych dowodow.

W dniu 6 listopada 2008 roku odbyta sie kolejna rozprawa. Sad zdecydowat ze proces bedzie sie toczyt
zgodnie z innymi przepisami niz wnioskowata o to strona powodowa (Beghelli SpA). Sad ma zdecydowac,
czy strony beda zobowigzane ponownie zitozy¢ wszystkie pisma wraz z wnioskami dowodowymi. Wedle
petnomocnika ES-SYSTEM S.A. taka decyzja w przedmiocie zmiany procedury postepowania spowoduje
jego spowolnienie. Na rozprawie 19 maja 2009 r. byli przestuchiwani $wiadkowie powotani przez spotke ES-
SYSTEM S.A. oraz jej przedstawiciel - Prezes Zarzadu Bogustaw Pilszczek. Swiadkowie oraz
przedstawiciele przedstawili swojg wiedze na temat faktéw zwigzanych ze sprawa. Pomimo wczesniejszych
planéw sadu nie zostali przestuchani swiadkowie wnioskowani przez powoda.

W dniu 3 listopada 2009 r. odbyta sie kolejna rozprawa, na ktérej przestuchiwani byli powotani przez
firme BEGHELLI S.p.A. dwaj swiadkowie bedacy jej pracownikami. Kolejna rozprawa zostata wyznaczona
na dzien 11 lutego 2010.

INFORMACJE O ZAWARCIU PRZEZ EMITENTA LUB JEDNOSTKE OD NIEGO ZALEZNA
JEDNEJ LUB WIELU TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI, JEZELI POJEDYNCZO LUB
LACZNIE SA ONE ISTOTNE | ZOSTALY ZAWARTE NA INNYCH WARUNKACH NIZ RYNKOWE

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

INFORMACJE O UDZIELENIU PRZEZ EMITENTA LUB PRZEZ JEDNOSTKE OD NIEGO
ZALEZNA PORECZEN KREDYTU LUB POZYCZKI LUB UDZIELENIU GWARANCJI - LACZNIE
JEDNEMU PODMIOTOWI LUB JEDNOSTCE ZALEZNEJ OD TEGO PODMIOTU, JEZELI LACZNA
WARTOSC ISTNIEJACYCH PORECZEN LUB GWARANCJI STANOWI ROWNOWARTOSC CO
NAJMNIEJ 10% KAPITALOW WEASNYCH EMITENTA

Emitent lub jednostki od niego zalezne nie udzielity poreczen kredytu, pozyczek lub gwarancji, ktérych
taczna wartos¢ stanowi rownowartos¢ co najmniej 10% kapitatéw wtasnych spotki.

INNE INFORMACJE, KTORE ZDANIEM EMITENTA SA ISTOTNE DLA OCENY JEGO SYTUACJI
KADROWEJ, MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ, @ WYNIKU FINANSOWEGO ICH ZMIAN,
ORAZ INFORMACJE, KTORE SA ISTOTNE DLA OCENY MOZLIWOSCI REALIZACJI ZOBOWIAZAN
PRZEZ EMITENTA

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

WSKAZANIE CZYNNIKOW, KTORE W OCENIE EMITENTA BEDA MIALY WPLYW NA
OSIAGNIETE PRZEZ NIEGO WYNIKI W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIEJ KOLEJNEGO KWARTALU

W ocenie Zarzagdu minimalny wzrost gospodarczy nie przektada sie wprost na widoczne ozywienie
w branzy. Sytuacja makroekonomiczna sektora produkcji budowlano-montazowej, szczeg6lnie w obszarze
budownictwa mieszkaniowego i ogélnego powoli sie stabilizuje i w Il kwartale zauwazyliSmy pierwsze,
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symptomy ozywienia. Mimo sygnatow ozywienia wcigz na rozwoju branzy kfadzie sie cieniem sytuacja
w kredytach komercyjnych. Szczeg6lnie dotyczy to problemu zahamowania biezgcego finansowania
inwestycji i sygnatbw o wstrzymywaniu prac na kilka lub wigcej miesigcy. W obszarze budownictwa
przemystowego i infrastruktury, ktérych wyniki w duzym stopniu wptywajg na branze oswietleniowg sytuacja
jest lepsza i nie obserwujemy az tak niekorzystnych tendencji. W kolejnych okresach, w wyniku podjetych
przez ES-SYSTEM podobnych dziatan jak w latach 2001-2003 (gwattowny i gteboki spadek koniunktury
w sektorze budowlanym) przy znanej dzisiaj skali zagrozen i gtebokosci kryzysu gospodarki $wiatowej, nadal
W ocenie zarzadu istnieje mozliwos¢ realizacji dalszego rozwoju i utrzymania tendencji wzrostowych.

20. PODPISY OSOB REPREZENTUJACYCH SPOLKE
Tabela 12. Podpisy oséb reprezentujgcych spbtke

PODPISY OSOB REPREZENTUJACYCH SPOLKE

Bogustaw Pilszczek Prezes Zarzadu

Jacek Wysocki Wiceprezes Zarzadu

Leszek Ciupinski Wiceprezes Zarzadu
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