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SPRAWOZDANIE Z DZIALA’LNOS';CI GRUPY KAPITALOWEJ EMAX S.A.
W I POLROCZU 2006 ROKU
SA-PSR 2006

I. INFORMACJE OGOLNE

GRUPA EMAX

Emax dziata jako grupa kapitatowa, ktorg tworzy pie¢ spdtek: Emax S.A.,, Winuel S.A.,
Max Elektronik S.A., Emtal Sp. z o0.0. i EMCom Sp. z 0.0. Grupa znajduje sie w czotdwce polskich
dostawcow rozwigzan teleinformatycznych. Dysponuje szerokim wachlarzem produktéw oraz znaczacym
potencjatem kadrowym, realizuje duze i ztozone projekty informatyczne.

Akcje Emax S.A. s notowane na Gietdzie Papierow WartoSciowych w Warszawie od dnia 20 listopada
2002 roku. Kapitat zakltadowy Spotki dzieli sie na 3 446 450 akcji o wartosci nominalnej 1 zt kazda, z
czego do obrotu gietdowego wprowadzonych zostato 2 728 030 akgji w tym :

500 000 akgji zwyktych na okaziciela serii A,

1 681 420 akcji zwyktych na okaziciela serii B,
380 000 akcji zwyktych na okaziciela serii C,
110 000 akcji zwyktych na okaziciela serii D,
56 450 akcji zwyktych na okaziciela serii E.

Do najwazniejszych produktow oferowanych przez Grupe Emax naleza:

Kompleksowe rozwigzania w zakresie automatyki bankowej: automaty kasjerskie, systemy
zarzadzania i obstugi gotdwki, systemy samoobstugowe (w tym terminale informacyjno-
transakcyjne), przenosne kioski kontenerowe;

Automatyczne systemy logistyczne (w tym rozwiazania logistyki pocztowej):
automatyczne magazyny wysokiego sktadowania, systemy transportu wewnetrznego, systemy
sortujgce i przenosniki, systemy klasy Warehouse Management System (WMS), oprogramowanie
zarzadzajace logistykg typu ,track & trace”, systemy poczty pneumatycznej;

Systemy opracowania korespondencji masowej: systemy kopertujace, systemy frankujace,
specjalistyczne systemy drukujace, systemy formatowania dokumentdw, systemy foliowania;
Rozwigzania dla podmiotow sektora energetycznego i przemystowego: systemy
wspierajgce uczestnictwo w rynku energii (SOWE i WIRE), systemy pomiarowo-rozliczeniowe,
wspomagajace procesy rozliczeniowe zwigzane z produkcja, dystrybucjg i zakupem medidw
energetycznych;

Printoscope — system kontroli i optymalizacji kosztow wydrukdw;

Rozwigzania z zakresu przetwarzania, archiwizacji i obiegu dokumentéow oraz
rozwiazania rozliczania masowych platnosci: centra masowego przetwarzania danych i odczytu
dokumentow, centra archiwizacji obrazéw dokumentow oraz kompleksowe rozwigzania do
zarzadzania obiegiem dokumentow i korespondencji, systemy obstugi kredytdw, systemy rozliczania
masowych pfatnosci;

Systemy wykorzystujace karte elektroniczna: system pobierania optat w komunikacji
zbiorowej, rozwigzania typu Karta Miejska;

Rozwigzania wspomagania zarzadzania przedsiebiorstwem klasy ERP (SAP), system
dedykowany dla matych i Srednich przedsiebiorstw handlowych (MAXeBiznes) oraz system
zarzadzania relacjami z klientem klasy CRM;

Systemy wspierajace controlling i zarzadzanie ryzykiem - rozwigzania stuzace do zarzadzania
ryzykiem w instytucjach bankowych, uwzgledniajagce wymogi Nowej Umowy Kapitatowej (Basel II);
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- Systemy zabezpieczen (sygnalizacji pozaru, monitoringu wizyjnego, bardzo wczesnej detekgji
dymu, sygnalizacji wtamania i napadu, kontroli dostepu, telewizji przemystowej, oddymiania),
automatyki budynkowej i okablowania strukturalnego;

- Systemy infrastruktury i bezpieczenstwa oraz systemy oparte o technologie sieciowe:
m.in. platformy sprzetowe, systemy pamieci masowych, zarzadzania zawartoscia, transmisji danych,
systemy pracy grupowej, systemy zarzadzania infrastrukturg teleinformatyczng, systemy sieci
lokalnych LAN i rozlegtych WAN, integracja gtosu i danych (wideokonferencje), bezpieczny dostep do
sieci Internet, szyfrowanie transmisji danych, tuning sieci, monitoring i zarzadzanie urzadzeniami
sieciowymi;

- Systemy telekomunikacyjne i automatyki: systemy radiokomunikacji analogowej i cyfrowej,
systemy telekomutacji i teletransmisji, infrastruktura obiektow nadawczych, systemy zasilania
obiektow i urzadzen telekomunikacyjnych, systemy rejestracji rozmoéw, systemy lokalizacji pojazddéw;

- Systemy dedykowane dla transportu zbiorowego: systemy informacji wizualno-fonicznej,
systemy liczenia 0sdb, systemy monitoringu wizyjnego w pojazdach, systemy zarzadzania taborem;

- Systemy biblioteczne i archiwizacyjne przeznaczone do kompleksowej obstugi duzych i Srednich
bibliotek oraz archiwdw;

- Rozwiazania paszportyzacyjne;

- Rozwiazania bilingowe;

- Rozwiazania dedykowane: oprogramowanie tworzone na zamowienie.

Realizowane przez spotki Grupy Emax przedsiewziecia obejmuja:

- indywidualng analize potrzeb i wymagan klienta;

- opracowanie dokumentacji projektowej;

- stworzenie dedykowanego oprogramowania;

- dostarczenie sprzetu i oprogramowania systemowego i narzedziowego;

- integracje realizowanego systemu z innymi juz istniejgcymi systemami u klienta oraz systemami
zewnetrznymi;

- wdrozenie systemu;

- przeprowadzenie szkolen dla uzytkownikdw;

- Swiadczenie ustug gwarancyjnych i pogwarancyjnych zwigzanych z eksploatacjq systemu.

Spotki Emax S.A. i Winuel S.A. posiadajg certyfikat ISO 9001:2000 w zakresie "Zarzadzanie
projektami zwigzanymi z wytworzeniem i wdrozeniem systeméw teleinformatycznych i automatyki".
Centrum Produktowe Systemy Biblioteczne Max Elektronik S.A. posiada certyfikat ISO 9001:2000
obejmujacy: projektowanie, tworzenie, sprzedaz i wdrazanie systemow informatycznych.

Odbiorcami rozwigzan oferowanych przez Grupe Emax s jednostki administracji centralnej i
samorzadowej, najwieksze banki funkcjonujace w Polsce, duze przedsiebiorstwa uzytecznosci publicznej,
przemystowe, infrastrukturalne i handlowe. Do najwazniejszych odbiorcow nalezg miedzy innymi:
Ministerstwo Edukacji Narodowej, Zaktad Ubezpieczen Spotecznych, Bank PEKAO S.A., Bank
Przemystowo-Handlowy PBK S.A., Bank Zachodni WBK S.A., ING Bank Slaski S.A., Kredyt Bank S.A., Bank
PKO BP S.A., PPPUP Poczta Polska, MPK Poznan, Elektrownia "Betchatéow" S.A., Polskie Sieci
Elektroenergetyczne S.A., Telekomunikacja Polska S.A., Zaktady Chemiczne POLICE, Polfa Pabianice.

Emax S.A.

podmiot dominujacy w Grupie, integrator systeméw informatycznych i automatyki; dziata na rynku
business-to-business oferujac dedykowane i kompleksowe rozwigzania z zakresu zaawansowanych
technologii informatycznych, usprawniajgce procesy biznesowe i wspomagajace zarzadzanie w duzych i
$rednich podmiotach gospodarczych i instytucjach.

Winuel S.A.

lider wérdd dostawcow rozwigzan informatycznych dla sektora energetycznego. Spdtka wypracowata
standardy komunikacyjne dla rynku energii. Tworzy specjalizowane oprogramowanie na zamowienie,
zajmuje sie integracjq aplikagji.
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Max Elektronik S.A.
dom software’owy, autoryzowane centrum produkcji oprogramowania w technologii Java Computing.

Emtal Sp. z o.0.
oferuje kompleksowe rozwigzania dla zaktaddw transportu zbiorowego, w tym system wykorzystujacy
karty elektroniczne (e-bilet).

EMCom Sp. z o.0.
realizuje projekty na rynku ustug publicznych, gtéwnie samorzadowym i administracji publicznej;
prowadzi portal o tematyce samorzadowej www.infoport.pl

ZATRUDNIENIE
Wedtug stanu na dzienn bilansowy w Emax S.A. zatrudnionych bylo 379 pracownikdw, natomiast cata
Grupa Emax liczyta 869 osob.

Ponizsza tabela prezentuje stan zatrudnienia w Grupie Emax oraz jego zmiany:

Zmiana Zmiana (%)
30.VI.2006 30.VI.2005 30.VI.06- 30.VI.06-
30.VI.05 30.VI.05
869 o0sdb 728 0s6b 141 osdb 19,37%

II. INFORMACJIE KAPITALOWE

Kapitat zakladowy Emax S.A. skiada sie z 3 446 450 akcji o wartosci nominalnej 1 zt kazda, w tym :

- 500 000 akcji na okaziciela serii A 0 numerach od 0.000.001 do 0.500.000 powstatych w zwigzku ze
zmiang formy prawnej Emax ze spotki z 0.0. w spotke akcyjna,

- 718 420 akcji imiennych serii A, uprzywilejowanych w gtosach 1 do 5, o numerach od 0.500.001 do
1.218.420 powstatych w zwigzku ze zmiang formy prawnej Emax ze spétki z 0.0. w spotke akcyjng,

- 1 681 420 akcji na okaziciela serii B o humerach od 0.000.001 do 1.681.580 — powstatych w ramach
zwyktego podwyzszenia kapitatu zaktadowego,

- 380 000 akcji na okaziciela serii C o numerach od 0.000.001 do 0.380.000 — podwyzszenie kapitatu
zaktadowego w ramach kapitatu docelowego.

- 110 000 akcji na okaziciela serii D o numerach od 0.000.001 do 0.110.000 — podwyzszenie kapitatu
zaktadowego w ramach kapitatu docelowego,

- 56 450 akcji na okaziciela serii E o numerach 0.000.001 do 0.056.450 - podwyzszenie kapitatu
zakladowego w ramach kapitatu docelowego w zwigzku z Programem Opcji Menedzerskich
Emax S.A.

Powyzsze akcje reprezentujg 6 320 130 gtosow na Walnym Zgromadzeniu Emax S.A.

Ponizsza tabela prezentuje udziaty Emax S.A. w spotkach wchodzacych w skfad Grupy Kapitatowej Emax:

Spotka Status Kapitat % Glosy %
Winuel S.A. podmiot zalezny 90,97 90,97
Max Elektronik S.A. podmiot zalezny 91,7 91,7
Emtal Sp. z o.o. podmiot wspotzalezny 50 50
EMCom Sp. z o.0. podmiot stowarzyszony 19 41
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Ponizsza tabela prezentuje kapitaty wlasne Emax S.A. w ujeciu skonsolidowanym [w tys. z]:
Sposob ujecia 30.VI1.2006 r. 30.VI1.2005 r.

Skonsolidowany kapitat wtasny Emax S.A. 107 621 90 328

Skonsolidowany kapitat wiasny przypadajacy

na akcjonariuszy Emax S.A. 101 695 85 663

II1. ORGANY STATUTOWE EMAX S.A. (wg stanu na dzien przekazania niniejszego sprawozdania)

Akcjonariusze
- ComputerLand S.A. z siedzibg w Warszawie (w tym za posrednictwem podmiotu zaleznego VBB sp. z

0.0.) posiada 1 230 375 akcji Spotki, stanowigcych 35,70% kapitatu zaktadowego, dajacych prawo do
4 104 055 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, stanowigcych 64,94% wszystkich gtosow.

- AIG Otwarty Fundusz Emerytalny, zarzadzany przez AIG Powszechne Towarzystwo Emerytalne S.A. z
siedzibg w Warszawie posiada 317 787 akcji Spotki, stanowigcych 9,22% w kapitale zaktadowym,
dajacych prawo do 317 787 glosow na Walnym Zgromadzeniu, stanowigcych 5,03% wszystkich
gtosow.

- Free float: 1 898 288 akcji stanowigcych 55,08% w kapitale, oraz dajacych prawo do 1 898 288
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, stanowigcych 30,03% wszystkich gtosow.

Zarzad
Prezes Zarzadu:

Piotr Kardach — Dyrektor Generalny

Czlonkowie Zarzadu:

Wojciech Dziewolski — Dyrektor ds. Sprzedazy Sektor Publiczny, Sektor Telekomunikacyjny
Andrzej Kosturek — Dyrektor ds. Sprzedazy Sektor Energetyka, Przemyst i Handel

Bogdan Kosturek — Dyrektor ds. Technicznych

Pawet Nowacki — Dyrektor ds. Finansowych

Pawet Rozwadowski — Dyrektor ds. Sprzedazy Sektor Bankowo-Finansowy, Rynki Zagraniczne
Marcin Stawarz — Dyrektor ds. Realizacji

Rada Nadzorcza
Elzbieta Bujniewicz-Belka
Michat Danielewski

Piotr Karmelita

Henryk Mruk

Grzegorz Ogonowski
Tomasz Pietka

Tomasz Sielicki

Pawet Turno

IV. POLITYKA RACHUNKOWOSCI

Od 2005 roku Emax S.A. sporzadza sprawozdania finansowe zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci. W zwigzku z zastosowaniem MSR w sprawozdaniach finansowych Emax S.A., konsolidacji
metodq petng podlegajq spotki Emax S.A., Winuel S.A., Max Elektronik S.A., a metodg praw wiasnosci
spotki Emtal Sp. z 0.0. i EMCom Sp. z 0.0.
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Polityka rachunkowosci Emax S.A. oraz wskazanie réznic pomiedzy krajowymi zasadami rachunkowosci a
zasadami wynikajacymi z Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej zostaty opisane
w dokumencie ,Informacja dodatkowa SA-PSr 2006”, bedacym integralng czescig sprawozdania
finansowego za I pdtrocze 2006 roku.

V. INFORMACIJA FINANSOWA

Ponizsza tabela prezentuje skonsolidowane* wyniki finansowe Emax S.A. za I pdtrocze 2006 roku:

woys a1 L W) )
Przychody ze sprzedazy 153 202 149 452 2,5%
Przychody ze sprzedazy produktow 79 265 68 293 16,1%
Przychody ze sprzedazy towardw i materiatéw 73 937 81 159 -8,9%
Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 72 619 60 648 19,7%
Warto$¢ sprzedanych towardw i materiatow 65 200 70 447 -7,4%
Zysk/strata brutto ze sprzedazy 15 383 18 357 -16,2%
Koszty sprzedazy 5228 4294 21,8%
Koszty ogdlnego zarzadu 12 198 12 432 -1,9%
Zysk/strata na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) -407 2209 -118,4%
Przychody finansowe 732 4198 -82,6%
Koszty finansowe 3913 2 245 74,3%
Zysk/strata netto -3 211 3360 -

* konsolidacji podlegajg spotki Emax S.A., Winuel S.A. i Max Elektronik

W pierwszym poétroczu roku 2006, przychody ze sprzedazy wyniosty 153 203 tys. zt, ksztattujac sie na
poziomie 0 2,5% wyzszym niz po pierwszym potroczu roku 2005.

Aktualny backlog Spétki wynosi 338,5min zt i jest znaczaco wyzszy niz w analogicznym okresie roku 2005,
kiedy wynosit 276 min zt. Panujaca na rynku IT sezonowo$¢ sprzedazy powoduje, ze znaczace kontrakty
zawierane sg w III, a przede wszystkim w IV kwartale, przyczyniajac sie do generowania wiekszych
przychoddw w ostatnim kwartale roku.

Po pierwszym potroczu roku 2006, Spotka osiggneta zysk brutto ze sprzedazy na poziomie 15 383 tys. zi.
W tym samym okresie roku 2005, zysk brutto ze sprzedazy wynidst 18 357 tys. zt i byt wyzszy 0 16,2% w
stosunku do wyniku w roku biezacym. Jest to efektem niskiego zysku brutto ze sprzedazy w pierwszym
kwartale br.

W pierwszym poétroczu roku 2006, koszty sprzedazy byly wyzsze niz po szesSciu miesigcach roku 2005 o

21,8% i wyniosty 5 228 tys. zt (przy 4 292 tys. zt po I pdtroczu roku 2005). Wzrost kosztow sprzedazy

wynika z wiekszej aktywnosci w zakresie prac zwigzanych z pozyskaniem kontraktow, ktorych realizacja

obejmie trzeci i czwarty kwartat 2006 roku, m. in.:

. umowa z EnergiaPro Koncern Energetyczny S.A. z 26 czerwca 2006 roku. Przedmiotem umowy jest
dzierzawa serwera wraz z oprogramowaniem i bazg danych dla potrzeb systemu bilingowego
multiZBYT. Warto$¢ umowy wynosi 1.607 tys. zt. netto.

. umowa z Ministerstwem Edukacji Narodowej, na dostawe do 250 szkdt specjalnych, szkot
ogodlnodostepnych z oddziatami integracyjnymi oraz szkét integracyjnych w catej Polsce,
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specjalistycznych $rodkéw dydaktycznych, opartych na rozwigzaniach informatycznych, dla ucznidéw
niewidomych i stabo widzacych, z dnia 17 lipca 2006 roku, o wartosci 24,5 min zi,

. umowa z Ministerstwem Edukacji Narodowej, na dostawe, instalacje i integracje internetowych
centréow informacji multimedialnej (ICIM) w bibliotekach szkolnych oraz przytaczenie ich do
istniejacej sieci wewnetrznej szkoty, z dnia 27 lipca 2006 roku, o wartosci 20,2 min zi,

. umowa z Miastem Stotecznym Warszawa, na wdrozenie zintegrowanego systemu informatycznego
wspomagajacego zarzadzanie, mySAP Business Suite, z dnia 5 lipca 2006 roku, o wartosci 3,1 min
zt,

. umowa z instytucjg sektora bankowego, na wykonanie i wdrozenie systemu wspierania procesu
udzielania kredytéw hipotecznych oraz udzielenie licencji na korzystanie z oprogramowania, z dnia
10 lipca 2006 roku, o wartosci 2,1 min zt,

. umowa z Uniwersytetem Slaskim, na wdrozenie i obstuge systemu kopiowania i drukowania
dokumentéw wraz z udostepnieniem wielofunkcyjnych rozwigzan informatycznych, z dnia 28 lipca
2006 roku, o wartosci 3,8 min zt,

. umowa z instytucjq sektora bankowego, na dostarczenie rozwigzan informatycznych oraz
$wiadczenie ustug serwisowych, z dnia 1 sierpnia 2006 roku, o wartosci 3,9 min zt.

Po pierwszym poétroczu br. zysk operacyjny uksztattowat sie na poziomie (—406) tys. zt, przy 2 209 tys. zt
zysku operacyjnego po szesciu miesigcach roku 2005. W drugim kwartale zostat wypracowany zysk
operacyjny, pozwalajagcy w znacznym stopniu odrobi¢ strate pierwszego kwartatu br., ktéra wynosita
3 968 tys. zt. W ujeciu narastajacym dla dwoch kwartatéw 2006 roku, koszty ogdinego zarzadu utrzymaty
sie na poziomie zblizonym do analogicznego okresu roku 2005 i wyniosty 12 198 tys. zi.

W pierwszym pétroczu 2006, przychody finansowe wyniosty 732 tys. zt, wobec 4198 tys. zt w
analogicznym okresie roku 2005. Jednoczes$nie koszty finansowe po szesciu miesigcach roku 2006
wyniosty 3 913 tys. zt, przy 2 245 tys. zt po dwoch kwartatach 2005 roku. Réznice te sg w gtdwnej mierze
efektem wyceny wbudowanych instrumentéw finansowych w kontrakty dtugoterminowe. Na koniec
pierwszego potrocza roku 2005 spotka osiggneta wyrazny pozytywny efekt wynikajacy z ostabienia sie
ztotowki w postaci przychodow finansowych w wysokosci 3 517 tys. zt. Natomiast na koniec pétrocza roku
2006 efekt byt odwrotny, ztotdwka umocnita notowania i spadek kurséow walut obcych przyczynit sie do
utraty przychodéw finansowych uzyskanych na koniec pdtrocza 2005 roku i dodatkowo wywotat koszt
finansowy w wysokosci 1 630 tys. zt.

Obowiazujace przepisy w zakresie rachunkowosci finansowej przewidujg konieczno$¢ wyceny na dzien
bilansowy wbudowanych instrumentow finansowych w calym okresie trwania kontraktow
dtugoterminowych denominowanych w walutach obcych, takze w odniesieniu do lat nastepnych po dniu
bilansowym, pomimo ze kontrakty te beda w czesci realizowane dopiero w przysztosci. Stosowanie
powyzszego instrumentu finansowego ma wylacznie charakter rachunkowy, a koniecznos¢ jego
wyodrebnienia spowodowata, ze warto$¢ skonsolidowanego zysku netto na koniec pierwszego potrocza
2006 roku z uwzglednieniem wartosci odroczonego podatku dochodowego jest nizsza o 4 169 tys. zt od
poréwnywalnego okresu 2005 roku.

W konsekwencji nizszego zysku operacyjnego i wysokich kosztéw finansowych spowodowanych wyceng
instrumentow finansowych, Spotka odnotowata po I pdtroczu 2006 roku strate netto na poziomie 3 211
tys. zt, przy zysku netto po I pdtroczu 2005 roku na poziomie 3 360 tys. zt.

VI. NAJWAZNIEJSZE WYDARZENIA

Proces fuzji ze spotka ComputerLand S.A.

Dnia 25 maja 2006 roku Emax S.A., ComputerLand S.A., BBI Capital S.A. oraz cztery osoby fizyczne,
bedace cztonkami organdw wiadz spotki Emax S.A., zawarty Porozumienie na mocy ktorego zobowigzaty
sie podja¢ dziatania w celu doprowadzenia do potaczenia spdtek poprzez przejecie Emax S.A. przez
ComputerLand S.A., w trybie art. 492 § 1 pkt 1 Kodeksu spdtek handlowych. Celem Porozumienia i
docelowego potaczenia Emax S.A. i ComputerLand S.A. jest zwiekszenie atrakcyjnosci potaczonego
podmiotu dla akcjonariuszy spdtek, ich klientéw i pracownikdw oraz osiggniecie synergii biznesowych.
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Gtowne oczekiwane korzysci to: poprawa ogolnej pozycji strategicznej podmiotdw dzieki wiekszej masie
krytycznej i zakresowi dziatania, wzmocnienie pozycji rynkowej w wybranych sektorach (szczegdlnie w
energetyce, sektorze publicznym i bankowosci), poprawa efektywnosci operacyjnej i osiggniecie
konkretnych synergii przychodowych poprzez tzw. cross-selling ustug oraz synergii kosztowych.
ComputerLand i Emax majg w znacznej mierze komplementarne obszary dziatalnosci, dlatego tez podmiot
powstaty z potaczenia spotek posiadac bedzie bogatszg oferte ustug i produktéw oraz zwiekszony poziom
kompetencji obstugujacych ich zespotdw. Potaczenie podmiotdw wptynie na wiekszg wiarygodnosc,
atrakcyjnos¢ inwestycyjng i zdolno$¢ do realizacji duzych i skomplikowanych przedsiewzie¢ (w tym
projektéw outsourcingowych).

Dnia 27 lipca 2006 roku ComputerLand S.A. otrzymat zgode Prezesa Urzedu Ochrony Konkurengji i
Konsumentow na dokonanie koncentracji polegajacej na przejeciu przez spotke ComputerLand S.A.
kontroli nad Emax S.A. Uzyskana wczesniej niz planowano zgoda od Prezesa UOKIK moze przyspieszy¢
proces fuzji. W sierpniu obydwie Spotki podpisaty umowe z doradcg zewnetrznym, ktory wesprze
prowadzone pofaczenie firm. Dnia 11 wrze$nia 2006 roku ComputerLand S.A. nabyt w drodze
ogtoszonego wezwania 417 128 akcji imiennych Emax S.A., uprawniajacych do 32,99995% gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Opis istotnych dokonan lub niepowodzen

Do najwazniejszych umoéw podpisanych w II kwartale 2006 roku przez spotki wchodzace w sktad Grupy

Emax nalezy zaliczyc¢:

« Zamowienie otrzymane w dniu 5 stycznia 2006 roku od Volkswagen Poznan Sp. z 0.0. z siedzibg w
Poznaniu na wykonanie systemu ochrony obwodowej oraz monitoringu wizyjnego zaktadu
zlokalizowanego w Poznaniu. Wartos$¢ zlecenia wynosi 765 tys. zt netto.

« Umowe zawartg w dniu 3 lutego 2006 roku z Wojewodzka Bibliotekg Publiczng — Ksigznicg
Kopernikariskg w Toruniu a konsorcjum, w skifad ktérego weszty Emax S.A. wraz z podmiotem
zaleznym Max Elektronik S.A. Przedmiotem umowy jest wykonanie teleinformatycznej sieci
wspOtpracy pomiedzy Ksigznica Kopernikanskia w Toruniu a 171 bibliotekami wojewddztwa
kujawsko—pomorskiego, wdrozenie systemdéw informatycznych, w tym systemu bibliotecznego
PROLIB oraz systemu klasy ERP MAXeBiznes - oba autorstwa Max Elektronik S.A. — a takze
dostarczenie niezbednego sprzetu informatycznego. Warto$¢ netto umowy wynosi 2 695 tys. zt.

+  Umowe zawartg w dniu 25 stycznia 2006 roku z Bankiem Handlowym w Warszawie S.A. z siedzibg w
Warszawie. Przedmiotem umowy jest dostawa systemu opracowania korespondencji masowej.
Warto$¢ umowy wynosi 1 067 tys. zt netto.

« Umowe zawartg w dniu 28 lutego 2006 roku, pomiedzy podmiotem zaleznym - Winuel S.A., a PSE —
Operator S.A. z siedzibg w Warszawie. Przedmiotem umowy jest $wiadczenie ustug serwisowych
systemu informatycznego do obstugi rynku energii elektrycznej (SIRE). System informatyczny SIRE,
wytworzony przez Winuel S.A., jest systemem krytycznym dla dziatania segmentu bilansujacego
krajowego systemu elektroenergetycznego. Realizuje funkcje m.in. planowania pracy elektrowni,
rozliczania podmiotdw uczestniczacych w rynku bilansujagcym, wspomagania  wymiany
miedzynarodowej energii elektrycznej. Zawarta umowa swoim zakresem obejmuje serwisowanie
wytworzonego przez Winuel SA oprogramowania oraz zapewnienie ciggtosci dziatania funkcji systemu
w przypadku awarii ktdrego$ z jego elementdéw. Dodatkowo umowa przewiduje zobowigzanie sie do
konsultacji merytorycznych w zakresie aplikacji biznesowych oraz przeprowadzania szkolen
uzytkownikéw systemu. Umowa zawarta zostala na okres 12 miesiecy, jej wartoS¢ wynosi
5 133 tys. zt netto.

« Umowe zawartg w dniu 27 marca 2006 roku z Telekomunikacjg Polska S.A. z siedzibg w Warszawie.
Przedmiotem umowy jest $wiadczenie ustug catkowitej obstugi serwisowej i utrzymania systemow
opracowania korespondencji masowej uzytkowanych przez Telekomunikacje Polskg S.A. Wartosc¢
umowy wynosi 13 758 tys. zt netto.

« Umowe zawartg w dniu 20 marca 2006 roku z Telekomunikacjg Polska S.A. z siedzibg w Warszawie.
Przedmiotem umowy jest S$wiadczenie ustug modernizacji i rozbudowy Centrum Ustugowo-
Administracyjnego Telekomunikacji Polskiej S.A. w Warszawie. Prace obejmowac bedg m.in.
instalacje systemu przeciwpozarowego, sygnalizacji wlamania i napadu, kontroli dostepu oraz
telewizji dozorowej. Wartos¢ umowy wynosi 3 300 tys. zt netto.
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Umowe ramowg zawartg w dniu 23 marca 2006 roku na dostawe, instalacje, uruchomienie i serwis
rozwigzan automatyki bankowej dla jednej z instytucji z sektora bankowo-finansowego. Umowa
zostata zawarta na okres do dnia 31 grudnia 2007 roku. Ostateczna warto$¢ umowy bedzie
uzalezniona od sumy poszczegdlnych zlecen ztozonych w jej ramach i jest szacowana na kwote okoto
35 000 tys. zt netto.

Umowe zawartg w dniu 29 marca 2006 roku umowy z Gming Miasta Gdansk — Zarzadem Transportu
Miejskiego z siedzibg w Gdansku. Przedmiotem umowy jest dostawa, wdrozenie i uruchomienie
systemu elektronicznego biletu okresowego. Zakres umowy obejmuje réwniez szkolenie pracownikdw
ZTM Gdansk oraz asyste techniczng nad eksploatacjg systemu. Warto$¢ umowy wynosi 900 tys. zt
netto.

Umowe zawartg w dniu 10 kwietnia 2006 roku przez podmiot zalezny Winuel S.A. z Enion S.A. z
siedzibg w Krakowie. Przedmiotem umowy jest dostawa oraz wdrozenie systemu wspomagania
operatora lokalnego rynku energii elektrycznej. Warto$¢ umowy wynosi 758 tys. zt netto.

Umowe zawartg w dniu 7 kwietnia 2006 roku przez podmiot zalezny Winuel S.A. z Dolno$laska Spdtka
Gazownictwa Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu. Przedmiotem umowy jest dostawa i instalacja
rozwigzan informatycznych. Warto$¢ umowy wynosi 824 tys. zt netto.

Umowe zawartg w dniu 4 maja 2006 roku pomiedzy Komenda Wojewddzka Policji w Katowicach a
Konsorcjum firm w sktad ktérego wchodzi Winuel S.A. bedacy podmiotem zaleznym od Emax S.A., a
takze Consortia Sp. z 0.0. z siedzibqg w Warszawie i Zaktad Elektronicznej Techniki Obliczeniowej Sp. z
0.0. z siedzibg w Koszalinie. Przedmiotem umowy jest dostawa kompletnego systemu, w tym
oprogramowania, do obstugi ruchu faksowego oraz poczty mailowej wraz z podpisem elektronicznym
kwalifikowanym i niekwalifikowanym, jak réwniez instalacja dedykowanych serwerdw i stanowisk dla
uzytkownikéw. W ramach projektu wykonawcy zapewnig maksymalne mozliwe do osiggniecia
bezpieczenstwo danych (kontrola dostepu, ochrona antywirusowa, kopie zapasowe) i ich przesytania
(autoryzacja i podpis elektroniczny). Konsorcjum s$wiadczy¢ ma rowniez serwis gwarancyjny i
pogwarancyjny. Warto$¢ umowy wynosi 3 991 tys. zt netto.

Umowe zawartg w dniu 8 maja 2006 roku przez podmiot zalezny Winuel S.A. z Agencjq
Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa z siedzibg w Warszawie. Przedmiotem umowy jest dostawa
licencji na oprogramowanie do obstugi baz danych wraz z asystg techniczng. Warto$¢ umowy wynosi
1 473 tys. zt netto.

Umowe zawartg w dniu 17 maja 2006 roku przez podmiot zalezny Winuel S.A. z Polskimi Sieciami
Elektroenergetycznymi S.A. z siedzibg w Warszawie. Przedmiotem umowy jest wykonanie
kompleksowej modernizacji Systemu Informatycznego Rynku Energii Elektrycznej (SIRE),
wspomagajacego, nieprzerwanie od 2001 roku, funkcje Operatora Systemu Przesylowego, w celu
dostosowania obecnie eksploatowanego systemu do pracy w dwdch rezerwujacych sie centrach
przetwarzania danych. Do systemu SIRE, ktéry wspomaga dziatanie dobowego rynku energii, od
momentu oddania do uzytkowania wprowadzane sq modyfikacje zwigzane ze zmianami w organizacji
rynku energii. Przedmiotem podpisanego kontraktu jest kompleksowa modernizacja infrastruktury i
oprogramowania systemu obstugujacego - w czasie rzeczywistym - wszystkie procesy zwigzane z
planowaniem, sterowaniem i rozliczaniem rynku bilansujacego energii elektrycznej w Polsce. Warto$¢
netto umowy wynosi 57 907 tys. zt netto.

Umowe zawartg w dniu 15 maja 2006 roku przez podmiot zalezny Winuel S.A. z Elektrownig ,,Rybnik”
S.A. z siedzibg w Rybniku. Przedmiotem umowy jest kompleksowa modernizacja infrastruktury
informatycznej. Warto$¢ umowy wynosi 556 tys. zt netto.

Aneks do umowy $wiadczenia ustug w zakresie kompleksowej obstugi procesu przygotowywania do
wysyiki i wysytania korespondencji oraz materiatow reklamowych z dnia 23 maja 2006 roku z jedng z
instytucji sektora bankowo-finansowego. Zgodnie z postanowieniami aneksu, umowa zostata
przedtuzona na czas nieokreSlony z mozliwoscig jej rozwigzania z zachowaniem 6-miesiecznego
terminu wypowiedzenia. Szacunkowa warto$¢ umowy, w okresie najblizszych 5 lat, wynosi 15 000
tys. zt netto.

Umowe zawarta w dniu 24 maja 2006 roku przez podmiot zalezny Winuel S.A. umowy z Telewizjq
Polskg S.A. z siedzibg w Warszawie. Przedmiotem umowy jest dostawa i instalacja rozwigzan
informatycznych. Warto$¢ umowy wynosi 818 tys. zt netto.

Umowe zawartg w dniu 31 maja 2006 roku umowy pomiedzy Emax S.A. a Miastem Poznan.
Przedmiotem umowy jest dostawa i wdrozenie systemu zarzadzania dokumentacjg elektroniczng,
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przetworzenie dokumentdw oraz $wiadczenie ustugi opieki serwisowej. Warto$¢ umowy wynosi 998
tys. zt netto.

+ Umowe zawartg w dniu 26 czerwca 2006 roku przez podmiot zalezny Winuel S.A. z EnergiaPro
Koncern Energetyczny S.A. z siedzibg we Wroctawiu. Przedmiotem umowy jest dzierzawa serwera
wraz z oprogramowaniem i bazg danych dla potrzeb systemu bilingowego multiZBYT. Wartosc¢
umowy wynosi 1.607 tys. zt. netto.

Walne Zgromadzenia Emax S.A. i zmiany w Statucie

W dniu 26 czerwca 2006 roku odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emax S.A. podczas ktdrego

akcjonariusze podjeli uchwaty w sprawie:

- zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci oraz sprawozdania finansowego Spotki za rok
obrotowy 2005,

- zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci oraz sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
za rok obrotowy 2005,

- przeznaczenia zysku wypracowanego w roku 2005 na kapitat zapasowy,

- udzielenia absolutorium Cztonkom Zarzadu Emax S.A.

- udzielenia absolutorium Cztonkom Rady Nadzorczej Emax S.A.

W dniu 17 lutego 2006 roku odbylo sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emax S.A. podczas ktérego
akcjonariusze podjeli uchwaty w sprawie:
- zezwolenia na zbycie przystugujacego Spotce prawa uzytkowania wieczystego w udziale do 2 czesci
gruntu,
- wprowadzenia zmian w Statucie Spétki:
a) w § 6 dodano ust. 7 w brzmieniu: ,7. Przedtuza sie okres obowigzywania upowaznienia Zarzadu
do podwyzszania kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego, o ktérym mowa w ust. 3,
na okres do dnia 29 kwietnia 2009 roku.”
b) W § 12 dodano ustep 3 w brzmieniu: ,3. Nabycie i zbycie nieruchomosci, uzytkowania
wieczystego lub udziatu w nieruchomosci nie wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia.”

VII. BADANIA I ROZWOJ

Strategia rozwoju Spotki i Grupy Emax bazuje na ciaglym wyszukiwaniu atrakcyjnych nisz rynkowych,
doborze odpowiednich produktow i technologii zaspokajajacych specyficzne potrzeby klientow w tych
niszach, a nastepnie rozwoju oferty. Na bazie znaczacej i stabilnej pozycji, Grupa Emax kontynuuje
rozwoj produktowy i technologiczny czynigc swojq oferte coraz bardziej uniwersalng i dostosowang do
potrzeb coraz szerszego kregu odbiorcow, w szczegdlnosci poprzez tworzenie systemdw dedykowanych i
integracje aplikacyjna.

Rozwdj Grupy, w dalszym ciggu koncentrowac sie bedzie na czterech kierunkach:

* utrzymania/umacniania pozycji w atrakcyjnych (wzrostowych) segmentach rynku, w ktdrych
Grupa juz posiada znaczacq pozycje — np. rozwigzania logistyki pocztowej, rozwigzania e-bilet,
tworzenie rozwigzan dedykowanych oraz systemy opracowania korespondencji masowej,
automatyka bankowa, automatyka magazynowa oraz rozwigzania dla rynku energii, w tym
handlu hurtowego energig elektryczna.

= wchodzenia na perspektywiczne rynki znajdujace sie aktualnie w fazie wczesnego rozwoju —
rozwigzania oparte o karty elektroniczne, rozwigzania bilingowe, rozwigzania zarzadzania
ryzykiem,

= rozwdj oferty dedykowanej dla wybranych segmentéw odbiorcow (w szczegdlnosci: sektor
publiczny, sektor telekomunikacyjny, bankowo-finansowy, sektor energetyczny),

» ekspansja zagraniczna dzieki tworzeniu produktow przede wszystkim softwarowych
przeznaczonych dla masowych odbiorcow, do sprzedazy takze poza granicami kraju (np.
Printoscope — system do optymalizacji kosztow wydrukdw w duzych organizacjach), produkty
globalne oraz produkcja software’'u na zamoéwienie, ale takze sprzedaz rozwigzan z
dotychczasowej oferty Grupy — np. system pobierania optat za przejazdy komunikacjg miejskg
(e-bilet), systemy wspomagania kierowania (typu Command&Control), systemy dla sektora
energetycznego (systemy pomiarowo-rozliczeniowe, systemy dla rynku energii).
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Istotnym elementem rozwoju Emax S.A. jest jego pofaczenie z ComputerLand S.A. Dzieki efektom
synergii biznesowych nalezy oczekiwac, ze powstata z potaczenia spotka, dzieki wiekszej masie krytycznej
i zakresowi dziatania, posiadac bedzie silng pozycje strategiczng i konkurencyjng. Pozwoli to na dalszy,
dynamiczny rozwoj w oparciu o silny operacyjnie i kompetencyjnie zespot oraz bogatg oferte ustug i
produktow.

VIII. ZAGROZENIA I CZYNNKI RYZYKA
CZYNNIKI ZWIAZANE Z OTOCZENIEM, W JAKIM SPOLKI GRUPY KAPITALOWEJ EMAX PROWADZA DZIALALNOSC

Koniunktura gospodarcza w Polsce

Na realizacje zatozonych przez Zarzad Emax S.A. celdow strategicznych i osigagane wyniki finansowe
wyptywaja miedzy innymi czynniki makroekonomiczne, ktore sg niezalezne od dziatan Spotki. Do
czynnikéw tych zaliczy¢ mozna: wzrost produktu krajowego brutto, inflacje, ogding kondycje polskiej
gospodarki, zmiany legislacyjne, sytuacje w sektorze matych i Srednich przedsiebiorstw bedacych
klientami spotek tworzacych Grupe Kapitatowg Emax. Niekorzystne zmiany wskaznikéw
makroekonomicznych mogg wptyna¢ na zmniejszenie planowanych przychodéw Grupy lub na zwiekszenie
kosztéw jej dziatalnosci.

Rozwdj rynku technologii informatycznych jest silnie zwigzany z rozwojem gospodarczym kraju oraz
kondycjg przedsiebiorstw, ktore sg odbiorcami produktow i ustug IT. Obnizenie tempa wzrostu produktu
krajowego brutto moze spowodowal obnizenie rentownosci polskich przedsiebiorstw oraz znacznie
Juszczupli¢” budzety m.in. na informatyzacje. Spowolnienie rozwoju gospodarki moze przetozy¢ sie na
zmniejszenie poziomu sprzedazy Grupy oraz zmniejszenie jej marzy na sprzedazy.

Dane makroekonomiczne ostatniego kwartatu 2005 r. oraz pierwsze miesigce br. wskazujg na wzrost
produktu krajowego brutto. Wedtug danych GUS, tempo wzrostu PKB w IV kwartale ub. r. wyniosto 4,7%
r/r, co w konsekwencji przetozyto sie na wyzszy poziom wzrostu PKB w catym 2005 r.

Produkt krajowy brutto w II kwartale 2006 r. byt realnie wyzszy niz przed rokiem o 5,5 % wobec wzrostu
0 5,2 % odnotowanego w I kwartale b.r. W I pétroczu 2006 r. wzrost PKB wyniost 5,4 % w stosunku do
obserwowanego przed rokiem (2,6 %). Warto$¢ dodana brutto w gospodarce narodowej w II kwartale
2006 r., w poréwnaniu z analogicznym okresem roku poprzedniego, wzrosta o 5,2 % (wobec 4,9 % w
poprzednim kwartale). W I pdtroczu tego roku warto$¢ dodana brutto wzrosta o 5,1%.

Komisja Europejska, we wrzesniu br., optymistycznie ocenita perspektywy rozwoju gospodarki UE, w tym
takze Polski. Polski PKB ma wzrosng¢ w tym roku o 5 proc., co oznacza wzrost o 0,5 pkt. proc. w
poréwnaniu z wiosennymi przewidywaniami Komisji Europejskiej. Komisja Europejska uzasadnia lepsza
prognoze dobrym tempem wzrostu PKB w trzech pierwszych kwartatach br., liczac kwartat do kwartatu i
roczng stopa wzrostu PKB w pierwszej potowie roku w wysokosci 5,4 proc. Waznym powodem wzrostu
jest spadek bezrobocia do 16 proc. i wzrost inwestycji, w tym zwtaszcza w budownictwie. Powaznym
zagrozeniem dla rozwoju polskiej gospodarki jest jednak emigracja mtodych i dynamicznych Polakdw.

Polityka

W zwigzku z wyborami parlamentarnymi i prezydenckimi w Polsce w roku 2005 cata gospodarka poniosta
tzw. ryzyko polityczne. Jego przejawem jest opdznienie w podejmowaniu decyzji inwestycyjnych (w
szczegolnosci w sektorze publicznym oraz z duzym udziatem panstwa).

Sita oddziatywania tego ryzyka jest uzalezniona od czasu i warunkéw, na jakich dochodzi do zmian we
wiadzach przedsiebiorstw sektora publicznego oraz od trwatosci rzadéw koalicyjnych.

Polityka podatkowa

W Polsce nastepujg czeste zmiany przepisow prawa regulujgcych opodatkowanie dziatalnosci
gospodarczej. Istnieje ryzyko zmiany obecnych przepisow podatkowych (szczegdlnie wobec zmian
politycznych), w taki sposob, ze nowe regulacje mogq okazac sie mniej korzystne dla spotek Grupy Iub jej
klientow, co w konsekwencji moze przetozy¢ sie w sposob bezposredni lub posredni na pogorszenie
wynikéw finansowych Spoétki i Grupy Kapitatowe;j.
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Kurs walutowy

Ze wzgledu na znaczacy udziat ptatnosci z tytutu dostaw nominowanych w walutach obcych, okreslanie
wartosci wielu kontraktow w walucie obcej oraz rosngcego zainteresowania Grupy Kapitatowej sprzedazg
na rynkach zagranicznych, czynnikiem o istotnym znaczeniu dla rentownosci zawieranych kontraktow
moze by¢ ryzyko kursowe zwigzane z wahaniami kursow walut, w szczegdlnosci relacji PLN/ EURO oraz
PLN/USD.

Emax S.A. i spétki z Grupy Kapitatowej zapobiegajq powyzszemu zagrozeniu wykorzystujgc instrumenty
finansowe zabezpieczajace przed wahaniami kursu walutowego.

Konkurencija i konsolidacja branzy

Zarowno Emax S.A., jak i pozostate podmioty z Grupy Kapitatowej prowadza dziatalno$¢ na bardzo
konkurencyjnym rynku technologii informatycznych. Rynek producentéw oprogramowania dla firm
z sektora matych i $rednich przedsiebiorstw jest mocno rozdrobniony - oprécz podmiotéw istniejacych na
nim od wielu lat, wcigz pojawiajg sie nowe, oferujace produkty zréznicowane pod wzgledem zakresu
zagadnien, stopnia ztozonosci oraz ceny.

Duza pojemno$¢ rynku polskiego sprawia, ze wiele $wiatowych firm $wiadczacych podobne ustugi jest
zainteresowanych prowadzeniem dziatalnosci w Polsce, co moze spowodowac nasilenie konkurencji oraz
obnizanie marz. Potencjalni nowi uczestnicy rynku beda zapewne firmami zaleznymi lub
przedstawicielstwami liczacych sie producentéw zachodnich o dobrych produktach i doskonatej pozyciji
finansowej. Ponadto subwencje i dotacje ze strony Unii Europejskiej dla przedsiebiorstw wdrazajacych
systemy zarzadzania przedsiebiorstwem, mogg wzbudzi¢ szersze zainteresowanie tym segmentem rynku
ze strony innych przedsiebiorstw informatycznych.

Wsrdd wiekszych firm krajowych wida¢ wyrazne dazenia do szybszego wzrostu poprzez przejecia firm
niszowych oraz wiaczanie do swojej oferty standardowych rozwigzan opartych na produktach
renomowanych firm Swiatowych. Sytuacja ta moze zagrozi¢ pozycji rynkowej spdtek Grupy oraz zmusic¢
go do ponoszenia znacznych kosztdw zwigzanym z utrzymaniem dotychczasowych i pozyskaniem nowych
klientow. Procesy konsolidacyjne w branzy odbywajace sie poza Grupg Emax moga spowodowac
pogorszenie jej pozycji na rynku, powstanie lub umocnienie sie na rynku kilku silnych dostawcow oraz
jednoczesne ograniczenie znaczenia pozostatych podmiotow rynku.

Emax S.A. i spdtki z Grupy Kapitatowej zapobiegajg powyzszym zagrozeniom poprzez wyszukiwanie i
wypetnianie nisz rynkowych (mozliwo$¢ uzyskiwania wysokich marz) oraz systematyczne poszerzanie
kompetencji, co umozliwia tworzenie i plasowanie na rynku konkurencyjnej oferty produktow i ustug.
Jednoczesnie Emax S.A. wspodlnie ze spotkg ComputerLand S.A. podjat dziatania zmierzajace do
pofaczenia spoétek. Dzieki temu powstanie podmiot o silnej pozycji strategicznej i konkurencyjnej na
polskim rynku IT, zdolny wygrywac i realizowa¢ duze, ztozone projekty informatyczne, efektywnie
konkurujac z krajowymi i globalnymi graczami. Dzieki znacznej komplementarnosci obszaréw dziatalnosci
i ofert produktowych taczacych sie firm, wzmocniona i rozszerzona zostanie oferta ustug informatycznych
dla Klientoéw korporacyjnych i instytucjonalnych. Spdtka powstata z potaczenia ComputerLand S.A. i Emax
S.A. stanie sie m.in. liderem w zakresie Swiadczenia ustug IT dla energetyki. Firma, korzystajac z
posiadanej, bogatej ekspertyzy i wiedzy branzowej, umocni status wiodacego gracza w sektorach
bankowo-finansowym, telekomunikacyjnym, przemystowym i uzytecznosci publicznej. Bedzie tez jednym
z liderow w zakresie produkcji oprogramowania na zamoéwienie dysponujacym jednym z naijliczniejszych
zespotow ekspertdw na polskim rynku informatycznym (ok. 3 tys. osdb).

Dynamika wzrostu rynku, na ktorym dziatajq spotki Grupy Kapitatowej Emax byta do niedawna wysoka i
zdecydowanie przewyzszata dynamike wzrostu produktu krajowego brutto Polski. Mimo optymistycznych
prognoz, istnieje ryzyko spadku dynamiki na skutek ograniczenia budzetéow klientow, spowodowanego
wahaniami koniunktury gospodarczej lub kryzysem finanséw publicznych.

W celu ograniczenia ryzyka zwigzanego ze spadkiem dynamiki wzrostu rynku technologii informatycznych
spotki Grupy podejmujg dziatania prowadzace do polepszenia pozycji konkurencyjnej oraz wprowadzania
na rynek nowoczesnych produktow, ktore spetniatyby oczekiwania i potrzeby klientdw. Dziatania te
powinny pozwoli¢c na kontynuowanie rozwoju spotek Grupy rowniez w sytuacji pogorszenia sie
koniunktury w branzy. Wsréd klientow spdtek wchodzacych w sktad Grupy Emax znajdujg liderzy w
poszczegdlnych branzach, przewaznie nalezacy do najwiekszych przedsiebiorstw dziatajacych w kraju, ze
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strony ktdrych popyt jest w mniejszym stopniu narazony na wahania koniunktury rynkowej i z reguty
utrzymuje sie na poziomie wyzszym niz $rednia.

CZYNNIKI ZWIAZANE BEZPOSREDNIO Z DZIALALNOSCIA EMAX S.A. I GRUPY KAPITALOWE]

Ryzyko utraty kluczowych pracownikow

Dziatalnos¢ Emax S.A. i spotek z Grupy Kapitalowej prowadzona jest przede wszystkim w oparciu
o wiedze i do$wiadczenie wysoko kwalifikowanej kadry pracowniczej. Jest to cecha charakterystyczna dla
przedsiebiorstw dziatajacych na rynku technologii informatycznych. Wysoko wykwalifikowani specjalisci s
na rynku dobrem rzadkim. Gldwng metodg ich pozyskiwania jest oferowanie im konkurencyjnych
warunkow pracy i ptacy.
Istnieje potencjalne ryzyko odej$cia pracownikdw o kluczowym znaczeniu z punktu widzenia rozwoju
Emax S.A. i Grupy Kapitatowej, co mogtoby spowodowaé opoOznienia w projektowaniu, tworzeniu
i wdrazaniu systemow informatycznych.
W celu ograniczenia ryzyka zwigzanego z utratgq kluczowych pracownikéw, spétki wchodzace w skiad
Grupy Emax podejmujq dziatania polegajace na:
- monitorowaniu rynku pracy i oferowaniu konkurencyjnych warunkéw zatrudnienia,
- tworzeniu i wdrazaniu efektywnych systemdéw motywacyjnych,
- budowaniu wiezi pomiedzy organizacjg a pracownikami,
- odpowiednim konstruowaniu umow o prace i kontraktow menedzerskich, w szczegdlnosci
w przypadku osob petnigcych funkcje w organach zarzadzajacych poszczegdlnych podmiotow
Grupy Kapitatowej.

Ryzyko utraty kluczowych klientéw
W przypadku, gdy Emax S.A. lub spotki z Grupy Kapitatowej nie wywigzatyby sie lub niewtasciwie

wywigzatyby sie z uméw o $wiadczenie ustug odbiorcom, mogtoby zaistnie¢ ryzyko wystapienia przez
kontrahentdw Grupy Kapitatowej z roszczeniami zaptaty kar umownych lub odstgpienia od umow.

W przypadku, gdy Emax S.A. lub spotki z Grupy Kapitatowej nie bedg dbaty o utrzymywanie dobrych
relacji z dotychczasowymi klientami lub nie beda podnosi¢ jakosci wspdtpracy z klientami poprzez
zaspakajanie ich indywidualnych potrzeb, istnieje ryzyko odejscia klientdow Grupy Kapitatowej do
podmiotéw konkurencyjnych. Dlatego Emax S.A. oraz spotki z Grupy Kapitatowej jako priorytet stawiajg
sobie zachowanie wysokich standardéw jakosci, a takze terminowos¢ i solidno$¢ swiadczonych ustug.
Klientami Grupy Kapitatowej sg jednostki administracji centralnej i samorzadowej, najwieksze banki
funkcjonujace w Polsce, duze przedsiebiorstwa uzytecznosci publicznej, przemystowe, infrastrukturalne i
handlowe. Dzieki dywersyfikacji segmentéw rynku, do ktérych skierowana jest oferta Grupy Kapitatowej,
nie wystepuje zjawisko uzaleznienia sie od ktoéregokolwiek z nich.

Rozwodj i wdrazanie nowych produktow
Dynamiczne zmiany technologii informatycznych, rozwdj metod przesytania i przetwarzania danych oraz
prezentacji wynikow wymusza inwestycje w nowe produkty dopasowane do biezacych standardéw
obowigzujacych w tym segmencie rynku. Spotki IT zmuszone sg do ciagtej modernizacji swojej oferty.
Istnieje ryzyko, ze decyzja o rozwoju konkretnego produktu zostanie podjeta w oparciu o btedne
przestanki i nie trafi w aktualne potrzeby rynkowe oraz ryzyko, iz w okresie powstawania produktu (tj.
poczawszy od etapu projektu, poprzez konstruowanie oprogramowania, az do fazy testéw) dany segment
rynku zostanie opanowany przez konkurencyjne firmy.
W celu minimalizacji tego ryzyka spotki tworzace Grupe Emax podejmujg nastepujace dziatania:
- gruntowna analiza rynku i trendow rozwoju technik informatycznych oraz sposobow jej
wykorzystania,
- optymalne lokalizowanie procesu wytwoérczego w Grupie Kapitatowej,
- monitoring poczynan konkurencji,
- analiza nowatorskich rozwigzan informatycznych systemow wspomagania przedsiebiorstw
stosowanych w innych krajach oraz odbidr tych rozwigzan przez uzytkownikow.
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Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kluczowych dostawcow
Waznym sktadnikiem oferty Emax S.A. oraz spétek z Grupy Kapitatowej oraz podstawg do tworzenia ich

wilasnych rozwigzan jest sprzet i oprogramowanie duzych miedzynarodowych przedsiebiorstw
i korporacji. Zmiana polityki dostawcow w zakresie wspdtpracy mogtaby mie¢ negatywny wplyw na
dziatalno$¢ Emax S.A. oraz Grupy Kapitatowej.
W celu minimalizacji tego ryzyka spotki tworzace Grupe Emax podejmujg nastepujace dziatania:
- oferowanie dostawcom konkurencyjnych warunkdéw wspotpracy,
- wspdtpraca z wieloma dostawcami,
- budowanie silnej pozycji rynkowej, ktéra determinuje atrakcyjno$¢ Grupy Kapitatowej jako
partnera biznesowego na polskim rynku technologii informatycznych,
- tworzenie trwatych wiezi biznesowych w oparciu o wieloletnig wspotprace, wywigzywanie sie
z warunkow zawieranych umoéw, kompetencje i kulture organizacyjna.

IX. PERSPEKTYWY ROZWOJU W SREDNIM OKRESIE

Zarzad Emax S.A. oczekuje wzrostu przychoddw z tytutu sprzedazy rozwigzan dla klientéw z sektora
publicznego, w tym zaréwno dla jednostek administracji centralnej, samorzadowej jak i w segmencie
stuzb mundurowych.

Duze oczekiwania wigzane sg z firmami sektora bankowo-finansowego i telekomunikacyjnego oraz
firmami ustugowymi, dziatajacymi na ich rzecz. Zarzad Emax S.A. spodziewa sie wzrostu zapotrzebowania
na rozwigzania informatyczne, automatyke bankowg oraz systemy przetwarzania i obrobki korespondencii
dla tych firm. WigZze sie to miedzy innymi z tendencja do rozwijania przez banki sieci placowek
detalicznych oraz inwestycjami w systemy zabezpieczajace placdwki bankowe poprzez instalacje
systemow cyfrowego monitoringu wizyjnego, a takze systemdéw bezpieczenstwa i kontroli dostepu.
Spowoduje to pozyskanie kolejnych zlecen w obszarze technologii budynkowych, w szczegolnosci
systemow zabezpieczen. Przyczyni sie do tego rowniez obserwowane ozywienie w sektorze budowlanym i
oczekiwany dalszy wzrost inwestycji ze strony przedsiebiorstw i instytucji, w tym roéwniez zagranicznych,
w szczegdlnosci na obszarach specjalnych stref ekonomicznych. Szczegdlnie jest to widoczne w sektorze
przemystowym i logistyce. Wzrost inwestycji w technologie budynkowe widoczny jest rowniez w sektorze
uzytecznosci publicznej w zwigzku z konieczno$cig dostosowania budynkéw do nowych standardéw
bezpieczenstwa wynikajacych z obowigzujacych przepisow.

Wzrostu sprzedazy Zarzad Emax oczekuje roéwniez w obszarze rozwigzan automatyki magazynowej.
Przewidywane jest zwiekszenie przychoddéw ze sprzedazy do sektora przemystowego. Tutaj oczekiwane
sq inwestycje w rozwigzania informatyczne ze strony przedsiebiorstw energetycznych, gtéwnie firm
dystrybucyjnych. Zwigzane jest to z przygotowaniem spoétek dystrybucyjnych do rozdziatu funkgji
dystrybucji od obrotu energig elektryczna, konsolidacjgq rynku, a takze przygotowaniami przedsiebiorstw
energetycznych do uczestnictwa w otwartym rynku energii. Przewidywany jest réwniez wzrost
zainteresowania odbiorcow energii elektrycznej systemami do optymalizacji jej zakupu w zwiazku ze
zwiekszeniem konkurencyjnosci tego rynku.

Zarzad Emax S.A. oczekuje rozwoju sprzedazy produktdw i ustug na rynkach zagranicznych. Grupa Emax
posiada potencjat sprzedazowy i technologiczny dedykowany dla sprzedazy eksportowej. Obecnie spotki
Grupy prowadzg akwizycje zlecen oraz biorg udziat w postepowaniach przetargowych na tych rynkach.
Zamierzeniem Zarzadu Emax S.A. jest skoncentrowanie sie na oferowaniu sprawdzonych produktow
Grupy, takich jak rozwigzania dla rynku energii, systemy dla transportu zbiorowego, systemy
wspomagania dowodzenia, systemy dedykowane dla bankéw oraz inne dedykowane rozwigzania
informatyczne.
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