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1. Informacje ogdlne

1.1 Informacje podstawowe

Firma Spotki: Grupa Konsultingowo — Inzynieryjna Kompleks Spoétka Akcyjna
Adres: 58-306 Watbrzych, ul. Ogrodowa 19

Nr tel.: +48 74 841 55 19

Fax: +48 74 8415561

NIP: 8860003338

Regon: 891500422

KRS: 0000369499

e-mail: poczta@kompleks.pl

WWW: kompleks.pl

1.2 Forma prawna i status spoiki publicznej

W dniu 10 lutego 2011 r. GKI Kompleks SA zadebiutowata na rynku NewConnect Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie.

1.3 Sklad osobowy organéw Emitenta

Skfad Zarzgdu Grupy Konsultingowo — Inzynieryjnej Kompleks SA

1. Janusz Wystemp - Prezes Zarzadu

2. Waldemar Jonski - Wiceprezes Zarzadu
3. Grzegorz Manelski - Wiceprezes Zarzadu
4. Marcin Stowik - Wiceprezes Zarzadu
5. Marcin Maciejczak - Cztonek Zarzadu

Sktad Rady Nadzorczej

1. Ewa Wystemp — Manelska - Przewodniczgca Rady Nadzorczej

2. Matgorzata Ryndziewicz — Wystemp - Wiceprzewodniczgca Rady Nadzorczej
3. Matgorzata Jonska - Cztonek Rady Nadzorczej

4. Marta Stowik - Cztonek Rady Nadzorczej

5. Woijciech Staczek - Cztonek Rady Nadzorczej
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1.4 Struktura akcjonariatu Emitenta

. . Udziat posiadanych | Liczba posiadanych | Udziat posiadanych
. . Liczba posiadanych " . , :
Akcjonariusz akeii akcji w kapitale | gtoséw na Walnym | gtoséw na Walnym
) zaktadowym Zgromadzeniu zgromadzeniu

Janusz Wystemp 1719 800 27,58% 3 289 600 29,25%
Waldemar Jonski 1573 658 25,24% 3143 458 27,96%
Grzegorz Manelski 1591 800 25,53% 3161 600 28,12%
Pozostali 1349 330 21,64% 1649 930 14,67%
Razem 6234 588 100,00% 11244 588 100,00%

Udziat gtosow na WZA

M Janusz Wystemp
B Waldemar Jonski
Grzegorz Manelski

M Pozostali

1.5 Skilad grupy kapitalowej emitenta na ostatni dzien okresu objetego
raportem

Emitent nie nalezy do zadnej grupy kapitatowe;j.

1.6 Struktura organizacyjna

Emitent posiada gtéwng siedzibe w Watbrzychu. Biuro miesci sie przy ul. Ogrodowej 19, natomiast
centrum magazynowo-produkcyjne przy ul. Mitosnej 3.
Spétka posiada oddziaty w Warszawie i Wroctawiu oraz biuro techniczno-handlowe w Bytomiu.

1.7 Przedmiot dzialalnosci

Firma Kompleks to spdtka konsultingowo — inzynieryjna, ktéra zajmuje sie doradztwem technicznym
oraz sprzedazg urzadzen i technologii na rynku basenowym oraz na rynku instalacji przemystowych z
tworzyw sztucznych. Spétka posiada w Watbrzychu gtdwng siedzibe, magazyny oraz hale
produkcyjng, we Wroctawiu i Warszawie zlokalizowane sg oddziaty firmy, a w Bytomiu — biuro
techniczno-handlowe. Obecnie Spétka zatrudnia 29 oséb w tym prawie potowe zatogi stanowig
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pracownicy dziatu handlowego z wyzszym wyksztatceniem technicznym oraz duzym doswiadczeniem
w branzy basenowej i przemystowe;.

Grupa Kompleks jest najwiekszym dostawcg na rynku basendw publicznych. Spétka dziata réwniez na
rynku basendw prywatnych, gdzie specjalizuje sie w dostawach technologii basenowej oraz mini-
basendéw i wanien z hydromasazem. Wspdtpraca z wieloma renomowanymi producentami z branzy
basenowej zaowocowatfa stworzeniem wilasnych systemoéw technologii basenowych pod nazwg
Aqgua-Perfect oraz Aqua-Residental, zawierajgcych kompletny asortyment produktéw najwyzszej
jakosci. Firma Kompleks dostarczyta swoje produkty do kilkuset basenéw wybudowanych w Polsce,
w tym do czotowych inwestycji, takich jak aquaparki w Sopocie, Zielonej Gérze, Zakopanem, Termy
Maltanskie w Poznaniu.

Waznym i perspektywicznym obszarem dziatalnosci Spotki sg instalacje technologiczne z tworzyw
sztucznych dla przemystu, energetyki i budownictwa, w tym:

- produkowany przez Kompleks system rur kompozytowych , Termotech”,
- system wentylacji chemoodpornej ,,Chemowent”,
- systemy rurowe Georg Fischer wykonane z PVC, PVCC, PPH, PEHD, PVDF, ABS.

Duza wiedza techniczna oraz doswiadczenie na polu instalacji z tworzyw sztucznych umozliwity
Spoétce wspdtprace z najwiekszymi firmami wykonawczymi w tej branzy. Systemy rurowe z tworzyw
oferowane przez Kompleks funkcjonujg w takich zaktadach jak PKN Orlen, Lotos, wiekszos¢ zaktaddw
chemicznych, liczne elektrocieptownie, huty, zaktady ttuszczowe i wiele innych, w tym TVP.

2. Dzialalnos¢ Spotki
2.1 Istotne zdarzenia wplywajace na dzialalnos¢ emitenta w 2013 roku

W okresie sprawozdawczym zgodnie z planem Spodtka zakonczyta prace nad uruchomieniem petnej
mocy produkcyjnej systeméw wentylacyjnych ,,Chemo-Went”. Produkcja , Termo-Techu” odbywata
sie na biezgco zgodnie z otrzymanymi zamdwieniami. Zakorficzono prace nad stworzeniem i publikacja
nowego katalogu produktéw ,,Chemo-Went” oraz uruchomiono nowa strone internetowga dla grupy
produktéw ,,Chemo-Went” i ,Termo-Tech”.

W lutym Zarzad podsumowat zakonczenie realizacji planéw inwestycyjnych zawartych wczesniej w
Dokumencie Informacyjnym oraz w ofercie skierowanej do Inwestoréw. Zgodnie z opublikowanym
raportem nr 6/2013 Spoétka zrealizowata wszystkie niezbedne prace umozliwiajgce produkcje
systemoéw ,Termo-Tech” i ,,Chemo-Went” oraz zwiekszyta kapitat obrotowy niezbedny do rozwoju
sprzedazy nowych produktéw, tym samym wywigzata sie ze swoich zobowigzan wobec inwestoréow.
taczna wartos¢ poniesionych naktadow wyniosta 3,875 min zt i zostata catkowicie pokryta z emisji
akcji. W zwigzku z umiejscowieniem produkcji ,Termo-Tech” i ,Chemo-Went” w istniejgcym centrum
logistycznym Spotki, Zarzad podjat decyzje o sprzedazy wczesniej zakupionej dziatki budowlanej na
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terenie WSSE ,Invest-Park” w Watbrzychu. W okresie sprawozdawczym trwaty poszukiwania
inwestorow zainteresowanych nabyciem tej dziatki.

W dniu 28 czerwca odbyto sie Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, na ktérym jednogtosnie udzielono
absolutorium catemu Zarzadowi Spétki. Podjeto réwniez uchwate w sprawie podziatu zysku za rok
2012, ktéry prawie w potowie Spétka przeznaczyta na wyptate dywidendy. Ostatecznie kwota
dywidendy wyniosta 445 340,00 zt, co stanowi 7 groszy wartosci dywidendy na 1 akcje. Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto rowniez uchwate w sprawie umorzenia Akcji wtasnych Spétki,
obnizenia kapitatu zaktadowego oraz zmiany Statutu Spoétki. Petna tres¢ podjetych uchwat zostata
opublikowana w oddzielnym raporcie biezgcym nr 14/2013.

Po otrzymaniem z Sadu zawiadomienia o ogtoszeniu upadtosci firmy Intem Sp z o.0. Zarzad Spoéfki
Kompleks podjat decyzje o dokonaniu w listopadzie odpisu z tytutu niezaptaconych naleznosci w
kwocie 457 221,89 zt. Ponadto zgodnie z wezwaniem Syndyka Spodtka zgtosita naleine jej
wierzytelnosci, ktére bedg dochodzone w trybie upadtosciowym.

Jednoczesnie Zarzad Spétki poinformowat o rozwigzaniu rezerwy w kwocie 87 735, 27 zt zawigzanej w
dniu 31.12.2012r. z tytutu ryzyka niezaptacenia naleznosci przez firme Intem Zachdd Robert
tagiewka, a ktére to naleznosci zostaty ostatecznie uregulowane.

Zwolnienie rezerwy utworzonej w dniu 30 listopada 2013 na kwote 457 222 zt z tytutu
niezaptaconych naleznosci firmy Intem nastgpito w marcu 2014 r i mozliwe byto dzieki sprzedazy
wszystkich wierzytelnosci przystugujacych GKI Kompleks SA wobec Intem.

W grudniu Zarzad Spoétki poinformowat o zakonczeniu skupu akcji wtasnych. Ostatecznie Spétka
skupita 127412 akcji po $redniej cenie 0,66 zt/akcje. Zgodnie z wczesniejszg uchwatg Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy Zarzad zostat upowazniony do skupu i umorzenia akcji wtasnych. W dniu
20 grudnia 2013 r. Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, IX Wydziat Gospodarczy
KRS dokonat rejestracji obnizenia kapitatu zaktadowego GKI Kompleks SA z kwoty 636.200 zt do
kwoty 623.458,80 zt tj. o kwote 12.741,20 zt. Obnizenie kapitatu zostato dokonane poprzez
umorzenie 127412 akcji wtasnych Spétki o wartosci nominalnej 10 gr kazda i facznej wartosci
nominalnej 12.741,20 zt, zgodnie z postanowieniami Uchwaty nr 19 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spétki GKI Kompleks SA z dnia 28 czerwca 2013 r. w sprawie obnizenia kapitatu
zaktadowego.

Po rejestracji kapitat zaktadowy Spétki wynoszgcy 623.458,80 zt, dzieli sie na 6234588 akcji, w tym
5010000 akcji imiennych uprzywilejowanych oraz 1224588 akcji na okaziciela, o wartosci nominalnej
10 groszy kazda akcja. Jednej akcji imiennej uprzywilejowanej odpowiadajg 2 gtosy na Walnym
Zgromadzeniu, natomiast jednej akcji na okaziciela 1 glos na Walnym Zgromadzeniu GKI Kompleks
SA, co daje facznie 11244588 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki.
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2.2 Wydarzenia, ktore wystapity po dniu bilansowym majace istotny wpltyw
na dzialalnos¢ spoiki.

Po pieciu miesigcach 2014 roku Spoétka osiggneta przychdd na poziomie 8,7 min zt i byt on 0 26 %
wyzszy od poziomu wypracowanego w analogicznym okresie roku 2013. Jeszcze lepiej wypadt zysk
netto, ktéry na koniec kwietnia wynidst az 663 tys zt, co stanowi 6-krotny wzrost w stosunku do roku
poprzedniego.
Na tak znaczacg poprawe wynikéw finansowych miaty wptyw nastepujace czynniki:
» rozwigzanie rezerwy utworzonej w dniu 30 listopada 2013 r. na kwote 457.222 zt z tytutu
niezaptaconych naleznosci firmy Intem Sp. z 0.0.
» poprawa koniunktury na rynku basenowym oraz bardzo duza skutecznos$é Spotki w
pozyskiwaniu zlecen
» przeprowadzone zmiany organizacyjne oraz optymalizacja kosztow
» utrzymanie wysokiej marzy handlowej na sprzedazy produktow
» obnizenie kosztow ustug obcych na skutek zwiekszenia udziatu Spétki w produkcji
komponentdow dla systeméw Termotech i Chemowent.
» Poprawe dodatniego bilansu pomiedzy przychodami a kosztami operacyjnymi.
Wsréd czynnikéw decydujacych, o tak duzym wzroscie zysku, kluczowe znaczenie miato rozwigzanie
rezerwy w kwocie 457 ty$ zt. Nalezy jednak podkresli¢, ze niezaleznie od zwolnionej rezerwy Spoétka
GKI Kompleks wypracowata z biezgcej dziatalnosci operacyjnej bardzo dobry wynik zysku netto, ktory
prawie o 50% przekroczyt warto$é z zesztego roku.
Zwolnienie rezerwy mozliwe byto dzieki pozbyciu sie wierzytelnosci spétki Intem bedgcej w upadtosci.
W dniu 11 marca 2014r Zarzad zawart z osobg prywatng umowe sprzedazy wierzytelnosci,
przystugujacej GKI Kompleks SA wobec firmy Intem Sp. z 0.0. bedgcej w upadtosci likwidacyjnej. Na
mocy tej umowy nabywca zakupit wszystkie wierzytelnosci przystugujacych GKI Kompleks SA wobec
Intem Sp. z 0.0., w t3cznej kwocie 457.222 zt i jednoczesnie sprzedat Spdtce GKI Kompleks SA
nieruchomos¢ potozong w miejscowosci Goérki Mate za cene 1.207.222 zt. Umowa sprzedazy
nieruchomosci zawarta zostata w formie aktu notarialnego. Rozliczenie pomiedzy stronami nastgpito
w drodze kompensaty wzajemnych wierzytelnosci, co oznacza, ze GKI Kompleks SA zaptacito nabywcy
réznice pomiedzy ceng nieruchomosci a kwotg wierzytelnosci wobec Intem, ktdra to rdznica
ostatecznie wyniosta 750.000 zt.
Ostatecznie Zarzad zdecydowat o jak najszybszej sprzedazy tej nieruchomosci i odzyskaniu catej
kwoty. Nieruchomos¢ sktadajgca sie z budynku mieszkalnego jednorodzinnego z basenem oraz
garazem wolnostojgcym o tgcznej powierzchni 344 m2 zostata wystawiona przez GKI Kompleks na
sprzedaz za kwote 1,35 min zt. Wartos¢ nieruchomosci oszacowana zostata wczesniej przez biegtego
rzeczoznawce na kwote 1,4 min zt.
W dniu 03 kwietnia 2014 roku Zarzad GKS Kompleks SA podjat decyzje o przekazaniu Radzie
Nadzorczej do zaopiniowania rekomendacji w przedmiocie przedstawienia Walnemu Zgromadzeniu
propozycji podjecia uchwaty w sprawie przeznaczenia wypracowanego w 2013 roku przez Spétke GKI
Kompleks SA zysku netto w kwocie 449 780,77 zt (czterysta czterdziesci dziewieé tysiecy siedemset
osiemdziesigt dwa ztote i 84/100 groszy) w nastepujacy sposob:

a) kwote 311 729,40 zt - na wyptate dywidendy co stanowi 5 groszy wartosci dywidendy na 1 akcje

b) kwote 108 051,37 zt - na kapitat zapasowy
c¢) kwote 30 000 zt - na fundusz socjalny
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W pierwszym kwartale 2014 roku Zarzad podjat szereg dziatan majacych na celu wejscie ze sprzedazg
na rynki wschodnie w tym miedzy innymi:

- kontakt z agendg rzgdowa ds. eksportu

- ttumaczenie stron internetowych oraz katalogdéw na jezyki obce

- wyjazd cztonka Zarzadu do Republiki Buriackiej celem rozpoznania mozliwosci sprzedazy produktéw
spotki w tym regionie

Na dzien 24 czerwca 2014 r. Zarzad Spotki zwotat Zwyczajne Walne Zgromadzenie. Projekty uchwat,
porzadek obrad oraz opis procedur dotyczacych uczestniczenia w ZWZ zostaty opublikowane w
raporcie biezgcym nr 24/2014.

2.3 Przewidywany rozwo0j Emitenta

Zgodnie z planami rozwojowymi zaprezentowanymi w Dokumencie Informacyjnym Emitent zakonczyt
proces inwestycyjny obejmujacy uruchomienie linii technologicznych do produkcji systemoéw
kompozytowych z tworzyw sztucznych ,, Termo-Tech” i ,,Chemo-Went” .

Uruchomienie wtasnej produkcji stworzyto realne mozliwosci na wygenerowanie wyzszych marz i
uzyskanie lepszych wynikdw przez Spoétke. Istotny wptyw na ich poprawe miaty inwestycje
zrealizowane przez Spodtke i uruchomiona produkcja witasnych systeméw instalacyjnych.
Dotychczasowe wyniki sprzedazy oraz zainteresowanie rynku nowo produkowanymi systemami
,Termo-Tech” i ,,Chemo-Went” stwarzajg duze perspektywy na dalszy rozwadj Spotki.

2.4 Nabycie i wykup udzialéw wiasnych

W okresie sprawozdawczym Spétka zakoniczyta skup akcji wiasnych. Ostatecznie Spétka skupita
127412 akcji po Sredniej cenie 0,66 zt/akcje. Po umorzeniu skupionych akcji kapitat zaktadowy Spotki
wynoszacy 623.458,80 zt, dzieli sie na 6234588 akcji, w tym 5010000 akcji imiennych
uprzywilejowanych oraz 1224588 akcji na okaziciela, o wartosci nominalnej 10 groszy kazda akcja.
Jednej akcji imiennej uprzywilejowanej odpowiadajg 2 gtosy na Walnym Zgromadzeniu, natomiast
jednej akcji na okaziciela 1 glos na Walnym Zgromadzeniu GKI Kompleks SA, co daje tgcznie 11244588
gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki.

2.5 Instrumenty finansowe

W trakcie roku obrotowego ani po jego zakoriczeniu Spdtka nie posiadata zadnych instrumentéw
finansowych.
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2.6 Informacja o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego

Zarzad GKI Kompleks SA deklaruje stosowanie zasad Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na
NewConnect z wyfaczeniem:

- Zasada nr 1 - czesciowo w zakresie transmitowania obrad walnego zgromadzenia z wykorzystaniem
sieci Internet, rejestrowania przebiegu obrad i upubliczniania nagrania na stronie internetowej.
Przyczyng niestosowania zasady jest brak mozliwosci technicznych.

Zasada bedzie stosowana, gdy tylko zostang wdrozone odpowiednie rozwigzania informatyczne.

- Zasada nr 9 - czesciowo w zakresie publikacji informacji nt. fgcznej wysokosci wynagrodzen
wszystkich cztonkdw zarzadu i rady nadzorczej w raporcie rocznym.

Przyczyng niestosowania zasady jest niewyrazenie zgody przez cztonkéw witadz na publikacje

3. Wybrane dane finansowe

Pozycje bilansu przeliczono wedtug kursu $redniego euro ogtoszonego przez Narodowy
Bank Polski, obowigzujgcy na dzien bilansowy. Pozycje rachunku zysku i strat przeliczono
wedtug kursu Sredniego euro bedgcego srednig arytmetyczng Srednich kurséw euro
ogtoszonych przez Narodowy Bank Polski i obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego
zakoniczonego miesigca obrotowego.

Wyszczegdlnienie Kurs euro na dzierﬁ' bilansowy Sredni kurs euro od 1 stycznia do
31 grudnia 31 grudnia
2012r. 4,0882 4,1850
2013 r. 4,1472 4,1976
Wybrane dane finansowe z rachunku zysku | 01.01.2012- 01.01.2012- 01.01.2013- 01.01.2013- Zmiana Zmiana
i strat 31.12.2012 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2013 2013/2012 | 2013/2012
Waluta PLN EUR PLN EUR PLN EUR
Przychody netto ze sprzedazy 25832 305,97 | 6172594,02 | 20926 971,56 | 4985 461,11 -19,0% -19,2%
Amortyzacja 254 169,98 60 733,57 341 200,74 81 284,72 34,2% 33,8%
Zysk ze sprzedazy 1806 520,32 431 665,55 984 765,00 234 601,92 -45,5% -45,7%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 1403 574,40 335382,17 573 559,92 136 639,97 -59,1% -59,3%
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 1238 226,22 295 872,45 573 781,77 136 692,82 -53,7% -53,8%
Zysk brutto 1238 226,22 295 872,45 573 781,77 136 692,82 -53,7% -53,8%
Zysk netto 953 974,22 227 950,83 449 780,77 107 151,89 -52,9% -53,0%
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Wybrane dane finansowe 2 bilansu 01.01.2012- 01.01.2012- | 01.01.20113- | 01.01.2013- Zmiana Zmiana
31.12.2012 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2013 2013/2012 | 2013/2012
Waluta PLN EUR PLN EUR PLN EUR

Aktywa trwate 2 546 442,88 622 876,30 2 364 703,07 570 192,68 -7,1% -8,5%
Aktywa obrotowe 13072 020,38 | 3197500,22 | 12910312,63| 3113 019,06 -1,2% -2,6%
Aktywa razem 15618 463,26 | 3820376,51 | 15275015,70 | 3683 211,73 -2,2% -3,6%
Kapitat wiasny 9908 378,81 | 2423653,15| 9772569,58 | 2356 425,92 -1,4% -2,8%
Naleznosci dtugoterminowe 0 0,00 0 0,00 0,0% 0,0%
Naleznosci krotkoterminowe 9443 239,41 | 2309 877,06 9346 162,23 | 2253 607,79 -1,0% -2,4%
Srodki pieniezne i inne aktywa 233 154,73 57 031,15 204 770,13 49 375,51 -12,2% -13,4%
Zobowigzania dtugoterminowe 14 198,52 3 473,05 14 198,52 3 423,64 0,0% -1,4%
Zobowigzania krétkoterminowe 5650279,22 | 1382094,62| 5425072,60| 1308 129,00 -4,0% -5,4%

4. Komentarz Zarzadu do wynikow finansowych

Rok 2013 byt dla Spétki trudny, gtéwnie z powodu kryzysu jaki dotknat rynek budowlany w Polsce.
Znacznie ograniczona ilo$¢ inwestycji w sektorze basendéw publicznych zmusita Zarzad do
poszukiwania zlecen w innych obszarach. Mimo duzej aktywnosci na wielu rynkach nie udato sie
obroni¢ wyniku z 2012 roku. Wiele firm z branzy basenowej, z ktérg wspdtpracuje spétka miato
powazne problemy finansowe, czes¢ z nich upadta. To miato istotne znaczenie na wynik finansowy
spotki gdyz wymagato utworzenia rezerwy od niezaptaconych naleznosci.

W roku 2013 nastgpit 19% spadek przychoddw ze sprzedazy oraz 17% spadek kosztéow dziatalnosci
operacyjnej. Spowodowato to osiggniecie zysku netto w kwocie 450 ty$ zt, na poziomie nizszym o
53% w stosunku do roku poprzedniego.

Gtéwnym powodem tak znacznego spadku zysku netto byto ustanowienie rezerwy z tytutu
niezapfaconych naleznosci dla firmy Intem w kwocie 457 222 zt. Rezerwa ta zostat zwolniona w
marcu 2014 r dzieki sprzedazy wszystkich wierzytelnosci przystugujacych GKI Kompleks SA wobec
Intem.

Wyrazne obnizenie kosztéw operacyjnych wynikato z nastepujacych dziatan podjetych przez Zarzad
Spofki:

- obnizenie kosztéw ustug obcych na skutek zwiekszenia udziatu Spétki w produkcji komponentéw dla
systemow Termotech i Chemowent

- przeprowadzenie zmian organizacyjnych
- dalsza optymalizacja proceséw logistycznych
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W roku 2013 warto$¢ majatku Spdtki zmniejszyta sie o kwote 343,45 tys. zt, tj. 0 2,20 %. Nastgpit
spadek kapitatéw wtasnych w zwigzku z wypracowaniem zysku za rok 2013 na poziomie nizszym, niz
w roku ubiegtym.

Zobowigzania krétkoterminowe wykazaty spadek o kwote 199,64 tys. zi, z tego:
-poziom kredytéw zmniejszyt sie o 1 383,62 tys. zt;
-zobowigzania z tytutu dostaw przyrosty o kwote 1 252,09 tys. zi;

-pozostate pozycje zobowigzania nie zmienity sie znaczgco w stosunku do roku ubiegtego.

Przychody finansowe wykazaty nieznaczny wzrost i dotyczyty odsetek od nieterminowych ptatnosci
naleznosci oraz nadwyzki dodatnich réznic kursowych nad ujemnymi.

Koszty finansowe zmniejszyty sie i dotyczyty gtdwnie odsetek i prowizji od kredytow.

Kapitat staty w catosci finansuje aktywa trwate oraz cze$ciowo aktywa obrotowe Spétki, co Swiadczy o
prawidtowe] strukturze finansowania dziatalnosci Spétki.

Analiza wskaznikowa

Dynamika
WyszczegélInienie Wskaznik 2011r. | 2012r. | 2013r. | 2013/2012
%
I. Wskazniki rentownosci
Zysk netto
Rentownosc sprzedazy — ROS ) 1,21 | 3,69 2,15 58,27%
Przychody ze sprzedazy
Zysk netto
Rentownosc¢ aktywow — ROA ; . 2,32 5,73 2,91 50,79%
Sredni stan aktywow
R ¢¢ kapitatu wit - Zysk netto
entownos¢ kapitatu wtasnego ’ 478 | 9,96 | 457 45,88%
ROE Sredni stan kapitatéw wiasnych
Il Wskazniki ptynnosci
Ptynnos¢ finansowa Aktywa obrotowe
i 2,01 2,32 2,37 102,16%
-| stopnia Zobowigzania krétkoterminowe
Ptynnosc¢ finansowa Aktywa obrotowe — zapasy
] 1,43 | 1,74 | 1,76 101,155
-1l stopnia Zobowigzania krétkoterminowe
Ptynnos¢ finansowa Srodki pieniezne
) ) ] ] ) 0,02 | 0,04 | 0,04 100,00%
- 11l stopnia Zobowigzania krétkoterminowe
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lll. Wskazniki rotacji

Obrot naleznosciami Przychody ze sprzedazy

. 3,1 2,6 2,3 88,46 5
- w cyklach Sredni stan naleznosci

Wskaznik obrotu naleznosciami - w Przecigtny stan naleznosci *365

dniach Przychody ze sprzedazy

118 143 161 112,59%

Koszt wytworzenia
Obroét zapasami - w cyklach , . 6,7 6,2 6,1 98,39%
Sredni stan zapasow

Wskaznik obrotu zapasami Przecietny stan zapasow *365
54 59 60 101,69%
- w dniach Koszty dziatalnosci
Obrot zobowigzaniami Koszty dziatalnosci
, . 9,5 12,5 | 10,2 81,60%
- w cyklach Sredni stan zobowigzan

.. . . Przecietny stan zobowigzan
Wskaznik obrotu zobowigzaniami - w | x3¢5

dniach

38 29 36 122,87%
Koszty dziatalnosci

IV. Wskazniki zadtuzenia

2 . ra . . i i
Wskaznik ogolnego zadtuzenia Zobowiazania 45,02 | 36,27 | 35,27 | 98,49%
Aktywa ogdtem
i 5 Kapitat stat
Pok.ryC|e aktywow trwatych Kapitat staty 4,83 391 415 106,14%
kapitatem statym Aktywa trwate
G ani itatd Zobowigzania ogdétem
Wskaznik zadtuzenia kapitatow 8599 | 57,17 | 55,83 97,66%
wiasnych Kapitaty wtasne

5. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa spofki

Na podstawie posiadanych informacji oraz w oparciu o przeprowadzong analize finansowg Zarzad
Spotki nie stwierdza zagrozenia kontynuacji dziatalnosci w najblizszej przysztosci obejmujgcej okres
bilansowy 2014 roku.

6. Informacja na temat realizacji prognoz

Emitent nie publikowat prognoz wynikéw finansowych na 2013 r. oraz na 2014 r.
7. Osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju

W 2013 roku spétka nie prowadzita bezposrednio badan w dziedzinie powstania nowych

produktdw oraz technologii.
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8. CzynniKi ryzyka

Podejmujgc decyzje inwestycyjng dotyczacg Emitenta, Inwestor powinien rozwazy¢ ryzyka dotyczace
dziatalnosci Spétki i rynku, na ktérym ona funkcjonuje. Opisane ponizej czynniki ryzyka nie stanowig
zamknietej listy i nie powinny by¢ w ten sposéb postrzegane. Sg one najwazniejszymi z punktu
widzenia Emitenta elementami, ktére powinno sie rozwazy¢ przed podjeciem decyzji inwestycyjne;j.
Nalezy by¢ swiadomym, ze ze wzgledu na ztozonos¢ i zmiennosé warunkdow dziatalnosci gospodarczej
rowniez inne, nie ujete w niniejszym dokumencie, czynniki mogg wptywaé na dziatalnos¢ Spotki.
Inwestor powinien rozumieé, ze zrealizowanie ryzyk zwigzanych z dziatalnoscig Spotki moze miec
negatywny wpltyw na jej sytuacje finansowga czy pozycje rynkowg i moze skutkowaé utratg czesci
zainwestowanego kapitatu.

8.1 Czynniki ryzyka zwigzane z dzialalnoscia Emitenta, jego branza oraz
otoczeniem rynkowym

8.1.1Ryzyko zaklécen proceséw produkcyjnych

We wrzesniu 2010 Spdtka uruchomita produkcje systemu preizolowanych rur kompozytowych
Termo-Tech. Istnieje ryzyko, ze proces produkcyjny moze zosta¢ zaktécony w wyniku szeregu zdarzen
bedacych w znacznej mierze poza kontrolg Emitenta, a w szczegélnosci w wyniku opdznien w
dostawach komponentdow czy klesk zywiotowych. Wszystkie uszkodzenia obiektéw Spotki skutkujgce
krotkoterminowymi lub dtugotrwatymi przerwami w dziatalnosci z powodu koniecznosci
przeprowadzenia napraw lub likwidacji skutkéw mogg wywrzec niekorzystny wptyw na dziatalnos¢
Emitenta.

8.1.2 Ryzyko utraty kluczowych odbiorcow

Gtéwnymi odbiorcami Emitenta sg firmy wykonawcze dziatajgce na rynku instalacji przemystowych i
basendw publicznych. Jest to rynek specjalistyczny o ograniczonej liczbie firm $wiadczgcych na nim
swoje ustugi. Pomimo intensywnego rozwoju tego rynku w ostatnich latach, nie zaobserwowano
znaczacego wzrostu liczby firm wykonawczych, ktére mogtyby znaczgco powiekszy¢ liczbe klientéw
Emitenta. Dlatego tez istnieje ryzyko utraty czesci przychoddéw ze sprzedazy w przypadku rezygnacji z
dalszej wspotpracy przez ktoregos z kluczowych odbiorcéw. W celu zminimalizowania tego ryzyka
Emitent zdecydowat sie rozszerzyé swojg aktywnos¢ na rynku basendéw prywatnych, gdzie wystepuje
wyzsza dynamika wzrostu oraz wieksza liczba wykonawcoéw.

8.1.3 Ryzyko utraty zrédla zaopatrzenia

Emitent wspdtpracuje z wieloma dostawcami pochodzgcymi glownie z zagranicy. Wiekszo$¢ tych
powigzan oparta jest na umowach handlowych badZ na formalnych porozumieniach, stad tez nie
istnieje tutaj ryzyko nagtej utraty Zzrédta zaopatrzenia. Wystepujg jednak podmioty, z ktdrymi Emitent
nie ma sztywnych uméw badz formalnej wytgcznosci na sprzedaz ich towardw na terenie Polski.
Wobec tych partnerdw istnieje zawsze ryzyko wycofania sie ze wspotpracy i koniecznosci znalezienia
nowego Zrodta zaopatrzenia. W celu ograniczenia skutkow tego ryzyka Emitent zdywersyfikowat
liczbe swoich dostawcow, starajgc sie w takich przypadkach wspoétpracowaé z kilkoma firmami
produkujgcymi podobny asortyment. Obecnie Emitent posiada 105 dostawcéw, w tym 20
strategicznych, ktérzy zabezpieczaja okoto 80% dostaw.
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8.1.4 Ryzyko zwigzane z sezonowoscia sprzedazy

Dziatalnos¢ Emitenta podlega zjawisku sezonowosci sprzedazy. Branza budowlana, w tym szczegdlnie
basenowa, charakteryzuje sie spadkiem sprzedazy w miesigcach od listopada do lutego. Zjawisko
sezonowosci powinno by¢ uwzglednione przy ocenie wynikéw finansowych Emitenta. W celu
zmniejszenia skali tego zjawiska Emitent skierowat swojg aktywnos$¢ na rynek instalacji
przemystowych, gdzie wystepuje zrdwnowazone zapotrzebowanie na oferowane produkty w catym
sezonie. We wrzesniu 2010 roku Emitent uruchomit produkcje systemu preizolowanych rur
kompozytowych Termo-Tech, pod koniec 2012 roku planowane jest natomiast uruchomienie
produkcji systemu wentylacji chemoodpornej Chemo-Went. Dziatalnosé w tych segmentach pozwoli
na ograniczenie sezonowosci sprzedazy.

8.1.5 Ryzyko niezrealizowania zakladanych prognoz finansowych

W przypadku publikowania prognoz finansowych przez spétke, do istotnych czynnikdw majacych
wplyw na realizacje tych prognoz mozna zaliczy¢: znaczne zmniejszenie liczby inwestycji na rynku
basendéw publicznych, spadek dynamiki oraz poziomu marz na rynku basendéw prywatnych,
zaktécenia w produkcji systeméw Termotech i Chemowent.

8.1.6 Ryzyko zwigzane z konkurencja

Na rynku dostaw dla basenéw publicznych dziatajg cztery duze podmioty, w tym Grupa Kompleks.
Pozostali uczestnicy rynku to mate hurtownie oraz firmy wykonawcze sprowadzajgce urzgdzenia i
technologie na potrzeby wtasnych inwestycji. Pomimo iz Emitent posiada dominujaca pozycje na
rynku, coraz czesciej pojawiajg sie dostawcy z Chin oferujgcy towar po bardzo niskich cenach.
Rozwigzania witasne Spétki Kompleks (Termo-Tech i Chemo-Went) nie mogty zostaé opatentowane,
gdyz wystepujg one juz na Swiecie, dlatego tez przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnej nalezy wzigc
pod uwage ryzyko rozpoczecia produkcji podobnych produktéw przez potencjalnych przysztych
konkurentow. Celem ograniczenia ryzyka stosowania podobnych nazw przez konkurentéw, Spétka
zgtosita znak towarowy Termo-Tech do zastrzezenia do Urzedu Patentowego.

8.1.7 Ryzyko odejscia kluczowych pracownikéw

Na dziatalnos¢ Emitenta duzy wptyw wywiera doswiadczenie, umiejetnosci, a takze jakos¢ pracy
pracownikéw,

Zarzadu oraz kluczowych cztonkéw kierownictwa. Ewentualne odejscie kluczowych pracownikow
mogtoby wywrzeé negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg i wyniki operacyjne Spotki.
Wystgpitaby wtedy koniecznos¢ zatrudnienia nowych pracownikéw, co wigze sie m.in. z
dtugotrwatym okresem rekrutacji, dtugotrwatym okresem zapoznawania sie nowych pracownikéw z
ofertg Emitenta, co z kolei wptywa bezposrednio na osiggniecie oczekiwane] petnej wydajnosci w
pracy. W celu zapobiezenia ww. ryzyku Emitent prowadzi polityke kadrowg majacg na celu
budowanie wiezi pracownikdw ze Spodtkg oraz efektywne motywowanie pracownikdw poprzez
systemy premiowe. Jednoczesnie kluczowi pracownicy Spoétki zostali uprawnieni do nabycia akcji
pracowniczych, co rowniez mozna okresli¢ jako czynnik ograniczajgcy ryzyko odejscia kluczowych
pracownikéw.

8.2 Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem Emitenta
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8.2.1 Ryzyko zwiazane z sytuacja ekonomiczna Polski oraz krajow, w ktorych Emitent
posiada partneréow handlowych

Wyniki uzyskiwane przez Emitenta uzaleznione sg od sytuacji makroekonomicznej i tempa wzrostu
gospodarczego na rynkach, na ktorych prowadzona jest jego dziatalnos$é. Emitent prowadzi
dziatalnos$é gtownie na rynku polskim, niemniej jednak znaczna grupa dostawcow zlokalizowana jest
w wielu krajach Europy, wiec w tym kontekscie dziatalnosé¢ Spdtki wykracza poza granice kraju.
Ksztattowanie sie sytuacji gospodarczej i politycznej w Polsce oraz w tych krajach ma wiec istotny
wplyw na osiggane wyniki finansowe i realizacje strategii. Niekorzystne zmiany, w tym w
szczegblnosci spadek tempa wzrostu gospodarczego mogg negatywnie wptyngé na poziom naktadéw
inwestycyjnych w gospodarce, doprowadzi¢ do pogorszenia koniunktury na rynku basenowym oraz
rynku instalacji przemystowych i spowodowac spowolnienie rozwoju i pogorszenie rentownosci
Emitenta.

8.2.2 Ryzyko walutowe

Blisko 70% towardw sprzedawanych przez Emitenta pochodzi z importu, co powoduje, ze rozliczenia
z dostawcami muszg odbywac sie w euro. Taka sytuacja niesie za sobg ryzyko utraty czesci zysku z
powodu mozliwosci wystgpienia znacznych wahan kurséw wymiany waluty obcej. W celu
zminimalizowania tego ryzyka Emitent wprowadzit do rozliczen z klientami cenniki w walucie euro
oraz prawie catkowicie ograniczyt liczbe ptatnosci wobec dostawcéw na wydtuzone terminy. Pomimo
tego zawsze istnieje ryzyko powstania ujemnych rdéznic kursowych, szczegdlnie w momentach
wystgpienia duzych wahan kursow. Emitent nie korzystat dotychczas z opcji walutowych
oferowanych przez banki i nie zamierza robic tego w najblizszej przysztosci.

8.2.3 Ryzyko zwiazane z niestabilnym systemem podatkowym

Polski system podatkowy charakteryzuje sie czestymi zmianami przepiséow, wiele z nich nie zostato
sformutowanych w sposéb dostatecznie precyzyjny i brak jest ich jednoznacznej wyktadni.
Interpretacje przepisow podatkowych ulegajg czestym zmianom, a zaréwno praktyka organdow
skarbowych, jak i orzecznictwo sagdowe w sferze opodatkowania sg wcigz niejednolite. Kolejnym
czynnikiem powodujgcym brak stabilnosci polskich przepisdw podatkowych jest przystgpienie Polski
do Unii Europejskiej, ktdre dodatkowo zwieksza wyzej wymienione ryzyko.

W zwigzku z rozbieznymi interpretacjami przepiséw podatkowych w przypadku polskiej Spoétki
zachodzi ryzyko wieksze niz w przypadku Spétki dziatajgcej w bardziej stabilnych systemach
podatkowych. Jednym z aspektdw niedostatecznej precyzji unormowan podatkowych jest brak
przepiséw przewidujgcych formalne procedury ostatecznej weryfikacji prawidtowosci naliczenia
zobowigzan podatkowych za dany okres. Deklaracje podatkowe oraz wysokos¢ faktycznych wypfat z
tego tytutu mogg by¢ kontrolowane przez organy skarbowe przez pieé lat od korica roku, w ktérym
mingt termin ptatnosci podatku. W przypadku przyjecia przez organy podatkowe odmiennej niz
zaktadana przez Spoétke interpretacji przepisow podatkowych, sytuacja taka moze miec istotny,
negatywny wptyw na dziatalno$¢ Emitenta, jego sytuacje finansowg oraz wyniki i perspektywy
rozwoju.

8.2.4 Ryzyko zwigzane ze zmianami regulacji prawnych

Polski system prawny jest przedmiotem licznych zmian, ktére mogg mie¢ wptyw zaréwno na
Emitenta, jak i na podmioty nabywajgce akcje Spdtki. Wprowadzane zmiany prawne mogag
potencjalnie rodzi¢ ryzyko zwigzane z problemami interpretacyjnymi, brakiem praktyki orzeczniczej,
niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez sady lub organy administracji publiczne;j.
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Nalezy rdwniez pamietaé, ze obecnie interpretacja przepiséw dokonywana jest nie tylko przez polskie
sady oraz organy administracji publicznej, ale rowniez przez sady Wspdlnoty Europejskiej. Zmiany te
mogg by¢ przyczyng problemdéw wynikajgcych bezposrednio z braku jednolitej wyktadni prawa.
Poniewaz znajomos¢ orzecznictwa wspolnotowego nie jest w Polsce powszechna, a sgdy polskie nie
zawsze je stosujg, moze dojs¢ do sytuacji, kiedy wyrok wydany w Polsce zostanie uchylony jako
niezgodny z prawem europejskim.

8.3 Czynniki ryzyka o istotnym znaczeniu dla akcji wprowadzonych do
alternatywnego systemu obrotu

8.3.1 Ryzyko zwigzane z wydaniem decyzji o zawieszeniu lub o wykluczeniu akcji Spotki z
obrotu

Zgodnie z § 11 Regulaminu ASO, GPW jako Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu w
sytuacjach scisle okreslonych w Regulaminie ASO moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi
na okres nie dtuzszy niz 3 miesigce.

8.3.2 Ryzyko plynnosci akcji

Cena akcji moze by¢ nizsza niz ich cena emisyjna na skutek szeregu czynnikdw, w tym miedzy innymi:
okresowych zmian wynikdw operacyjnych Emitenta, liczby oraz ptynnosci notowanych akcji, poziomu
inflacji, zmiany globalnych, regionalnych lub krajowych czynnikéw ekonomicznych i politycznych oraz
sytuacji na innych swiatowych rynkach papieréw wartosciowych. Rynek Alternatywnego Systemu
Obrotu powstat pod koniec sierpnia 2007 roku, a akcje przewazajacej wiekszosci spotek notowanych
na nim charakteryzujg sie relatywnie niskg ptynnoscia. Z tego wzgledu mogg wystepowac trudnosci w
sprzedazy duzej liczby akcji w krotkim okresie czasu, co moze powodowac¢ dodatkowo obnizenie cen
akcji bedacych przedmiotem obrotu. Nie jest mozliwe wykluczenie ryzyka zwigzanego z powyzszym w
przypadku Emitenta.

8.3.3 Ryzyko natozenia kar pienieznych

Zgodnie z art. 96 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (dalej:
Ustawa o ofercie publicznej), w sytuacji gdy spo6tka publiczna nie dopetnia obowigzkéw wymaganych
prawem, w szczegdlnosci obowigzkéw informacyjnych wynikajgcych z tej ustawy, Komisja Nadzoru
Finansowego moze natozy¢ na taka spoétke publiczna, ktéra nie dopetnita obowigzkdw, kare pieniezna
do wysokosci 1.000.000 ztotych.

8.3.4 Ryzyko ksztaltowania sie kursu akcji

Inwestycje w akcje sg obarczone pewnym poziomem ryzyka. Sg to z zasady inwestycje bardziej
ryzykowne niz inwestycje w innego rodzaju instrumenty finansowe, jak przyktadowo: obligacje
Skarbu Panstwa czy jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych.

Poziom kursu akcji zalezy od ekonomicznych praw podazy i popytu i moze ulega¢ znacznym
wahaniom. Nie ma gwarancji, ze zakupione akcje bedzie mozina w kazdym czasie zby¢ po
satysfakcjonujacej Inwestora cenie.

Strona 17 z 17



