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1. Wprowadzenie do raportu rocznego.
Integralng czescig raportu rocznego sa zataczniki zawierajace:

Zatacznik nr 1 - Sprawozdania finansowe Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM.
Zatacznik nr 2 - Opinie Biegtego Rewidenta,

Zatacznik nr 3 - Raport Biegtego Rewidenta — czes¢ pierwsza

Zatacznik nr 4 - Raport Biegtego Rewidenta — czes¢ druga.

ANENENEN

2. Pismo Prezesa Zarzadu.

Szanowni Akcjonariusze,

podsumowanie roku finansowego to sposobnosc¢, aby podzieli¢ sie z Panstwem refleksjami na temat
biezacej dziatalnosci firmy ES-SYSTEM i jej planéw na przyszioSc¢.

Rok 2006 byt kolejnym rokiem wzrostu sprzedazy i poprawy efektywnosci operacyjnej spotki.
Wprowadzilismy na rynek modele nowych opraw oswietleniowych, doskonale przyjmowanych przez
klientow. ZdobyliSmy nowe przyczétki handlowe za granica. BraliSmy udziat w realizacji oswietlenia
wielu prestizowych obiektow na catym Swiecie: galerie handlowe Ziote Tarasy, Galeria Krakowska,
Manufaktura w todzi, lotnisko Okecie, a takze i za granicg: Opera Narodowa Oslo, Terminal Lotniska
Changi lll w Singapurze i wiele innych.

Rok 2006 to takze poczatek nowego etapu w ponad 17-letniej juz historii firmy. Zaledwie
szes¢ tygodni temu spotka ES-SYSTEM zadebiutowata na Gieldzie Papierow Wartosciowych.
Pozyskane srodki finansowe umozliwiajg realizacje zaktadanego programu rozwoju firmy w okresie 2-
3 lat. Zadania, ktére postawiliSmy przed soba realizujemy zgodnie z harmonogramem. Prace nad
modernizacjg zaktadéw ruszyly petng para: nowe hale sg w trakcie budowy, dostawy maszyn,
urzgdzen i linii technologicznych w toku. Efekty tych dziatan powinny by¢ widoczne juz pod koniec
trzeciego kwartatu 2007.

Réwniez podbdj rynkéw zagranicznych przebiega zgodnie z planem, a wyniki pierwszego

kwartatlu 2007 przy wzroscie sprzedazy w eksporcie o 75% r/r sg dobrym prognostykiem na
przysztoseé.
W 2007 roku bedziemy kontynuowaé realizacje naszej strategii rozwoju. Mamy nadzieje, ze przy
zaangazowaniu wszystkich cztonkéw naszego zespotu i sprzyjajgcym warunkom ekonomiczno-
rynkowym, w tym szczegdlnie dynamicznym wzrostom w sektorze budowlanym, uda nam sie zamkng¢
rok finansowy na poziomie wczesniej prognozowanym.

Od momentu powstania ES-SYSTEM (ES - skrét od Energy Saving) promuje idee
oszczedzania energii. Dzisiaj, kiedy ten temat staje sie tak waznym wyzwaniem dla przyszioSci
ludzkosci, bedziemy szczegdlnie aktywni w realizacji tego programu w naszych projektach i
instalacjach oswietleniowych. Wszyscy mamy w tym zakresie wiele do zrobienia

Dziekujemy wszystkim akcjonariuszom za wspieranie naszych dotychczasowych dziatan.
Jestem przekonany, ze w nastepnym roku pokazemy stusznos¢ naszej wizji rozwoju i udowodnimy
skutecznos$¢ dziatania. Mam nadzieje, ze w przysztym roku bedziemy $Swigtowa¢ wspdlnie kolejne
sukcesy firmy ES-SYSTEM.

Prezes Zarzadu

Bogustaw Pilszczek
3. Sprawozdanie Zarzadu ES-SYSTEM S.A. z dziatalnosci Grupy Kapitatowej
w roku 2006.

3.1. OMOWIENIE WYNIKOW FINASOWYCH ZA 2006 ROK.

Najwazniejsze dane finansowe na dzien 31 grudnia 2006 roku dla Grupy Kapitatowej ES-
SYSTEM ksztattujg sie nastepujqco1:

! Wszystkie dane (jezeli nie zostanie wskazane inaczej) obejmujg okres styczeh — grudzien 2006 r., za$ poréwnania méwig o
dynamice w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego [2005].
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PRZYCHODY NETTO ze sprzedazy 141 548 (126 558 w 2005 r.) tys. zt, wzrost o 11,84%
ZYSKNETTO 8 393 (6 074 w 2005 r.) tys. zt, wzrost 0 38,18%

EBIT 11550 (7 125 w 2005 r.) tys. z}, wzrost 0 62,11%

PRZEPLYWY PIENIEZNE wykazaty w okresie spadek $rodkéw pienieznych o kwote 2 255
tys. zt, przy stanie srodkéw pienieznych na koniec okresu 1 585 tys. zi.

3.1.1. RACHUNEK ZYSKOW | STRAT GRUPY ES-SYSTEM.

Tabela 1. Wybrane pozycje z rachunku zyskéw i strat.

Zmiana

L.p. | Opis pozycji (wartosci w tys. zt.) 31.12.2006 | 31.12.2005 | 2006 do 2005
Przychody ze sprzedazy produktéw,

1. towarow i materiatéw. 141 548 126 558 11,84%
2. Zysk brutto ze sprzedazy 46 078 43 705 5,43%
3. Zysk na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 11 550 7125 62,11%
4. Rentownos$¢ operacyjna EBIT 8,88% 5,97%
5. EBITDA 15278 10 454 46,15%
6. Zysk brutto 10 812 6634 62,98%
7. Zysk netto 8 393 6074 38,18%
8. Rentownos$¢ sprzedazy netto (zysku) 5,93% 4,80%

Osiagniecie prawie 40 % wzrostu zysku netto mozliwe byto gtéwnie dzieki poprawie zysku
brutto na sprzedazy

Tabela 2. Struktura geograficzna sprzedazy.

Zmiana
L.p. | Opis pozycji (wartosci w tys. zt.) 31.12.2006 | 31.12.2005 | 2006 do 2005
1. Suma sprzedazy 141 548 126 558 11,84%
2. Sprzedaz krajowa 112 195 96 027 16,84%
3. Sprzedaz exportowa 29 353 30 531 -3,86%
4. Udziat sprzedazy krajowej w ogotem 79,26% 75,88%
5. Udziat sprzedazy exportowej w ogétem 20,74% 24,12%

Wzrost udziatu sprzedazy eksportowej jest konsekwencjg realizacji zatozonej strategii rozwoju
Grupy Kapitatowe;j.

3.1.2. BILANS GRUPY ES-SYSTEM.
Tabela 3 Wybrane pozycje bilansu.

Udziat w sumie | Udziat w
L.p. | Opis pozycji (wartosci w tys. zt.) 31.12.2006 | 31.12.2005 | 2006 sumie 2005
1. Aktywa trwate 35 366 33 886 31,98% 34,59%
2. Aktywa obrotowe 75 205 64 089 68,02% 65,41%
3. Kapitat wtasny 62 809 46 594 56,80% 47,56%
4. Zobowigzania i rezerwy krétkoterminowe | 39 628 36 711 35,84% 37,47%
5. Zobowigzania i rezerwy dtugoterminowe |8 134 14 670 7,36% 14,97%

Znaczny spadek zobowigzan dtugoterminowych wynikat z tytutu sptaty przez Emitenta
pozyczek od 0so6b fizycznych. Wzrost aktywow obrotowych wynika ze znacznego wzrostu naleznosci
krétkoterminowych wynikajacych z bardzo wysokiej sprzedazy dwoch ostatnich miesiecy roku 2006.
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3.1.3. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH GRUPY ES-SYSTEM.
Tabela 4 Wybrane pozycje rachunku przeptywow pienieznych

L.p. | Opis pozycji (wartosci w tys. zt.) 31.12.2006 | 31.12.2005
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci

1. operacyjnej -26 8 268
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci

2. inwestycyjnej -5 258 -9 875
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci

3. finansowej 3 029 2 644

4. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci razem | -2 255 1037

Ujemne przeptywy pieniezne z dziatalnosci ogétem sg pochodng zmian stanu zobowigzan.

3.1.4. WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE

Tabela 5 Wybrane wskazniki finansowe

L.p. | Opis pozyciji 31.12.2006 31.12.2005

1. Rentownos$¢ aktywéw (ROA) 8% 7%
2. Rentowno$¢ kapitatéw wiasnych (ROE) 15% 14%
3. Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 43% 52%
4. Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wtasnych 57% 48%
5. Wskaznik ptynnosci biezacej 1,90 1,75
6. Wskaznik ptynnosci szybkiej 1,32 1,22
7. Cykl rotacji naleznosci 118 107
8. Cykl rotacji zobowigzan 81 76

Wskazniki ekonomiczne wskazujg na brak zagrozen dotyczacych zdolnosci Grupy Kapitatowej

ES-SYSTEM do generowania zyskow i wywigzywania sie z podjetych zobowigzan.

3.1.5. DEFINICJE WSKAZNIKOW FINANSOWYCH.

v
v

v
v
v

EBIT — zysk na dziatalnosci operacyjnej przed opodatkowaniem i odsetkami.

Rentownos¢ operacyjna EBIT — zysk operacyjny przed opodatkowaniem i odsetkami
wyrazony w procentach.

EBITDA — zysk operacyjny przed opodatkowaniem i odsetkami, powiekszony o amortyzacje.
Rentownosc¢ sprzedazy netto (zysku) - iloraz zysku netto i przychodow ze sprzedazy.
Rentownos¢ aktywow (ROA) — stosunek zysku netto spotki do wartosci jej aktywow (Sredni
stan w okresie)

Rentownosc¢ kapitatéw wiasnych (ROE) — stosunek zysku netto do kapitatéw wtasnych (Sredni
stan w okresie)

Wskaznik ogolnego zadtuzenia — stosunek zobowigzan (dtugo- i krétkoterminowych) do sumy
bilansowej pasywow

Wskaznik zadtuzenia kapitatdw wiasnych - stosunek zobowigzan (dtugo- i krétkoterminowych)
do kapitatow wiasnych

Wskaznik ptynnosci biezacej — stosunek aktywéw obrotowych do zobowigzanh
krétkoterminowych

Wskaznik ptynnosci szybkiej — stosunek aktywow obrotowych pomniejszonych o zapasy do
zobowigzan krotkoterminowych

Cykl rotacji naleznosci — stosunek Sredniego stanu nalezno$ci krétkoterminowych i rozliczen
miedzyokresowych do sprzedazy netto razy liczba dni w okresie ( 365 dni)

Cykl rotacji zobowigzan — stosunek $redniego stanu zobowigzan krétkoterminowych i
rozliczen miedzyokresowych do kosztéw dziatalnosSci operacyjnej razy liczba dni w okresie (
365 dni)
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4. ZNACZACE WYDAZENIA | CZYNNIKI WPLYWAJACE NA WYNIKI
FINANSOWE 2006 ROKU.

W dniu 5 czerwca 2006 spotka sprzedata wszystkie posiadane udziaty spoftki zaleznej ES-
SYSTEM Central Europe z siedzibg w Pradze, Republika Czeska, ktére zostaty optacone gotowka w
dniu 13 czerwca 2006 roku.

W dniu 20 wrzesnia 2006 r.Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate o obnizeniu
kapitatu zaktadowego Spétki z kwoty 12.000.000 zt do kwoty 3.960.000 poprzez zmniejszenie wartosci
nominalnej wszystkich akcji z 1 zt do 0,33 zt z jednoczesnym podwyzszeniem kapitatu zaktadowego o
kwote 8.040.000,21 zt do kwoty 12.000.000,21 zt poprzez emisje 24.363.637 akcji serii E o wartosci
nominalnej 0,33 zt.

Celem podjecia uchwaty o obnizeniu kapitatu zaktadowego Spétki, ktorg poprzedzita uchwata
0 podwyzszeniu kapitatu zakladowego do wysokosci 12.000.000,21 z}, byto dokapitalizowanie Spotki
poprzez zaoferowanie akcji w podwyzszonym kapitale nowym inwestorom — Augusta Investments
SARL, Bowen Investments SARL i Hedland Investments SARL.ktérzy na skutek tej emisji stali sie
znaczacymi akcjonariuszami .

Akcje serii E zostaty w catosci optacone gotéwka do 15 listopada 2006 roku.

Tego samego dnia NWZ podjeto Uchwate o zmianie Statutu Spotki a takze odwotato dwaéch
cztonkow Rady Nadzorczej ;Pana Marcina Gorazde i Panig Magdalene Wysocka powotujgc na ich
miejsce Pana Jerzego Burdzego i Pana Radostawa Wojciechowskiego

W dniu 20 wrzesnia 2006 ES-SYSTEM S.A. nabyta od os6b fizycznych udziaty w spotce ES
SYSTEM Rzeszéw Sp. z 0.0..z siedzibg w Rzeszowie obejmujac 100 % udziatéw spoitki o kapitale
zaktadowym 75 000 zt.

W dniu 27 pazdziernika odbyto sie kolejne Nadzwyczajne Zgromadzenie Spdtki, ktére podjeto
szereg waznych uchwat a w tym :

- Uchwate w sprawie emisji warrantow subskrypcyjnych z wylgczeniem prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy.

- Uchwate w sprawie warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego, ktorej celem byto przyznanie
praw do objecia akcji serii F posiadaczom warrantéw subskrypcyjnych wyemitowanych na podstawie
poprzedniej uchwaty .

- Uchwate w sprawie przyjecia zatozen Programu Motywacyjnego w spotce, w ramach ktérego w
latach 2007-2009 po spetnieniu opisanych w programie celdw spotka przydzieli kluczowym
pracownikom firmy warranty subskrypcyjne.

- Uchwate w przedmiocie podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki poprzez publiczng emisje nie
wiecej niz 6 500 000 akgji serii G i podwyzszeniu kapitatu do kwoty nie wiekszej niz 14 145 000,21zt z
wylgczeniem w catosci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy.

- Uchwate w przedmiocie ubiegania sie o dopuszczenie akcji Spotki do obrotu na regulowanym rynku
gietdowym.

W dniu 28 listopada 2006 roku spotka ztozyta w Komisji Nadzoru Finansowego Prospekt
Emisyjny, ktéry zostat zatwierdzony juz po dniu bilansowym w dniu 7 luty 2007.

5. PERSPEKTYWY ROZWOJU GRUPY KAPITALOWEJ ES-SYSTEM.

Otoczenie i tendencje rynkowe. Dynamiczny rozwoj gospodarki, a szczegodlnie sektora
budownictwa majg istotny pozytywny wptyw na branze oswietleniowg. Szacunki PKB oraz dane
makroekonomiczne potwierdzajg kontynuacje szybkiego tempa wzrostu gospodarczego. Wg
wstepnych danych GUS tempo wzrostu gospodarczego w 2006r. wyniosto 5,8%. Wg ocen PKB w
roku 2007moze wynies¢ nawet 7%.

W sektorze produkcji budowlano-montazowej szacuje sie wzrost w roku 2007 o 14,6 % w
odniesieniu do roku 2006.

Przyznanie Polsce i Ukrainie organizacji Mistrzostw Europy Euro 2012 bedzie miato znaczacy
wplyw na stabilne wzrosty w sektorze produkcji budowlano-montazowej. W efekcie pozytywne
czynniki otoczenia gospodarczego w kraju beda oddziatywaty pozytywnie na branze oswietleniowa, a
w konsekwencji na wyniki Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM.
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Realizacja strategii rozwoju. Grupa ES-SYSTEM realizuje strategiczny plan rozwoju na lata
2007 — 2008. W obszarze inwestycji budowlanych i porzadkowania infrastruktury realizowane sa
zgodnie z planem procesy budowy hali produkcyjnej i magazynowej w ES-SYSTEM Wilkasy,
prowadzone sa réwniez prace modernizacyjne infrastruktury budowlanej dla umozliwienia instalacji
nowych linii produkcyjnych, technologii, maszyn i urzgdzen. Zgodnie z cyklem inwestycyjnym, dla
wiekszosci dostaw, zamkniete zostato postepowanie ofertowe i podpisane zostaty umowy dostaw linii
produkcyjnych, technologii, maszyn i urzadzen. Pierwsze efekty dziatan inwestycyjnych widoczne juz
beda w Il kwartale 2007 i pozwolg na szybszy wzrost mocy produkcyjnych, szczegdlnie w szczycie
sezonu oswietleniowego.

Realizacja planu ekspansji w eksporcie przebiega zgodnie z zatozeniami.

Grupa Kapitatowa ES-SYSTEM systematycznie wprowadza nowe projekty i wzory systemow
oswietleniowych. Obecnie prowadzone sg prace nad produktami, ktérych premiere przewidziano na
poczatku Il kwartatu 2007

6. POZOSTALE INFORMACJE

6.1. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu
Emitent jest na nie narazony.

6.1.1. Czynniki zewnetrzne.
6.1.1.1. Ryzyko zwigzane z sytuacja spoteczno-ekonomiczng w Polsce | Europie.

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

- koniunktury gospodarczej

- poziomu inwestycji prywatnych krajowych i zagranicznych,

- poziomu naktadoéw budzetowych na inwestycje,

- udogodnien podatkowych dla przedsiebiorcow,

- efektywnego wykorzystania funduszy unijnych,

- rzagdowego planu aktywizacji gospodarczej Polski B.

Negatywne zmiany w sytuacji makroekonomicznej mogg generowac ryzyko dla prowadzonej
przez Grupe dziatalnosci gospodarczej i tym samym wptywac na jej wyniki finansowe w przysztosci.

W najblizszych latach, mozna sie spodziewaé zdecydowanego wzrostu nakfadéw
inwestycyjnych na infrastrukture wspieranego przez zwigkszajacy sie stopniowo naptyw unijnych
srodkow pomocowych. Proces ten moze spowodowaé znaczacy wzrost popytu na produkty oferowane
przez Grupe Emitenta i tym samym zmniejsza¢ ryzyko zwigzane z sytuacjg spoteczno-ekonomiczng
na wyniki finansowe osiagane przez ES-SYSTEM w przysziosci.

6.1.1.2. Ryzyko zwigzane z rynkiem, na ktorym dziata Grupa Emitenta.

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

Podobnie jak w Polsce, rowniez na innych rynkach dziatania Grupy ES-SYSTEM, branza
oswietleniowa w znaczgcy sposob zwigzana jest z sytuacjg ekonomiczng gospodarki danego regionu.
Negatywne zmiany w zakresie wzrostu gospodarczego mogg ograniczy¢ potencjalne mozliwosci
rozwoju dziatalnosci Grupy Emitenta na tych rynkach.
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Jednoczesnie nalezy podkresli¢, iz rozwéj branzy sprzetu oswietleniowego, w ktérej dziata
Grupa Emitenta jest silnie zwigzany z rozwojem budownictwa obiektdw uzytecznosci publicznej,
obiektow przemystowych i mieszkaniowych. Obecnej we wspomnianych sektorach zaréwno w Polsce,
jak i pozostatych krajach Unii Europejskiej notuje sie zwiekszone tempo rozwoju.

6.1.1.3. Ryzyko zwigzane z konkurencja ze strony innych podmiotow.

Na wyniki finansowe osiggane przez Grupe Emitenta moze mie¢ wptyw obnizanie cen
oferowanych ustug przez firmy konkurencyjne. Strategia dziatania Grupy Emitenta koncentruje sie na
wzmacnianiu pozycji rynkowej i powiekszaniu przewagi konkurencyjnej poprzez wysoka jakos¢
produktéw, oferowanie kompleksowych rozwigzan, elastycznos¢ oferty, poszerzanie posiadanych i
budowanie nowych kompetencji, stosowanie zaawansowanych technologii, a w przysztosci
kontynuacje oferowania nowych, wiasnych rozwigzan technicznych.

Obecnie w Polsce dziatajg niemal wszystkie znaczace europejskie firmy oswietleniowe, co
wplywa na zaostrzenie konkurencji, w szczegdlnosci, na rynku opraw oswietleniowych i lamp. Nalezy
zauwazy¢, iz coraz wieksze znaczenie w wyborze oferty odgrywa cena, co skutkuje spadkiem marz
dla podmiotéw z branzy. Konsolidacja i koncentracja kapitatowa firm konkurencyjnych w sektorze
moze spowodowac dalszy spadek marz, co w efekcie moze wptynaé na wyniki finansowe lub
perspektywy rozwoju Grupy Emitenta.

6.1.2. Czynniki wewnetrzne.
6.1.2.1. Ryzyko zwigzane z sezonowoscia sprzedazy.

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

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

6.1.2.2. Ryzyko zwigzane z dziatalnoscia firm konkurencyjnych z Dalekiego Wschodu.

Producenci azjatyccy, gtéwnie z Dalekiego Wschodu, coraz sprawniej i szybciej kopiuja
podpatrzone na targach i wystawach branzowych wzory produktow oswietleniowych
charakteryzujgcych sie wysokg rentownoscig. Cechg charakterystyczng tych wyrobdéw jest nizsza
cena i w wielu przypadkach nizsza jako$¢ oraz krotszy okres uzytkowania.

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

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

Do czynnikéw ryzyka zwigzanych z prowadzonymi postepowaniami sagdowymi nalezy zaliczy¢
jedynie postepowanie z powddztwa Beghelli S.p.A. przeciwko ES-SYSTEM S.A., toczace sie przed
Sadem w Bolonii — Wydziatem ds. wtasnosci przemystowej i intelektualnej. Wartos¢ przedmiotu sporu
zostata oznaczona przez powoda na kwote min. 10 min EUR, albo wigcej albo mniej w zalezno$ci od
uznania sgadu. W pozwie Beghelli S.p.A. zarzucit Emitentowi naruszenie zakazu dziatalnosci
konkurencyjnej, przewidzianego w tgczacej strony do dnia 20 marca 2005 r. umowie dystrybucyjnej, a
takze naruszenie zasad uczciwej konkurencji oraz praw ochronnych do swych znakéw towarowych.
Emitent kwestionuje powyzsze roszczenie w catosci, podnoszgc zaréwno zarzuty proceduralne, jak i
merytoryczne, w tym zarzut braku naruszenia praw do znakéw towarowych i braku naruszenia
zobowigzan umownych, a w wypadku uwzglednienia roszczenn powoda — zarzut niewtasciwego
oznaczenia wysokosci odszkodowania.
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Zarzad Emitenta na podstawie oceny wspdlnej Kancelarii Prawnej Studio Professionale
Associato a Baker & McKenzie i wlasnej uwaza, ze zarzuty Beghelli S.p.A. sag catkowicie
bezpodstawne i bedzie dazyt do uzyskania oddalenia roszczen. Niezaleznie od powyzszego nawet
przy zatozeniu, ze istnieje potencjalne ryzyko uznania przez sad twierdzen powoda za prawdziwe
kwota roszczenia wskazana w pozwie nie znajduje zadnego uzasadnienia. Zarzad ocenia, ze cato$¢
domniemanych roszczen wyniesie nie wiecej niz 200 — 300 tysiecy EUR Emitent ziozyt we wtasciwym
sgdzie odpowiedz na wyzej opisany pozew, podnoszac wszystkie powyzsze zarzuty.

6.2. Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich
okresleniem wartosciowym i iloSciowym oraz udzialem poszczegdlnych produktow,
towarow i ustug (jezeli s istotne) albo ich grup w sprzedazy Emitenta ogétem, a takze
zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym.

Tabela 6. Struktura asortymentowa przychodéw ze sprzedazy Grupy Emitenta w ujeci wartosciowym

(tys. zh)

2006 % udziat 2005 % udziat

:’nraztii:'lac;g{v ze sprzedazy produktow, towaréw i 131 811 93,1% 120 880 95,5%
Oswietlenie architektoniczne 57 939 40,9% 52 431 41,4%
Oswietlenie przemystowe 31244 22,1% 27 447 21,7%
Oswietlenie zewnetrzne 25843 18,3% 25 251 20,0%
Akcesoria rézne 16 784 11,9% 15751 12,4%
Przychody ze sprzedazy ustug 9737 6,9% 5678 4,5%
Razem 141 548 100,0% 126 558 100,0%

w ujeciu wartosciowym.

Tabela 7. Segmentacja przychodow ze sprzedazy (wg gtéwnych kanatdéw dystrybucji) Grupy Emitenta

2006 % udziat | 2005 % udziat
Rynek hurtowy — odbiorcy hurtowi 59 987 42,4% 53 167 42,0%
Rynek inwestycji budowlanych — inwestorzy i wykonawcy 81 561 57,6% 73 391 58,0%
Razem 141 548 100,0% 126 558 100,0%

Tabela 8. Struktura rzeczowa przychodow ze sprzedazy Grupy Emitenta w ujeciu wartosciowym wg

sprawozdan finansowych (tys. zt)

2006 2005
Przychody ze sprzedazy produktow 64 009 60 747
Udziat w przychodach ogétem 45,2% 48,0%
Przychody ze sprzedazy towarow i materiatéw 77 539 65 811
Udziat w przychodach ogétem 54,8% 52,0%
Przychody ze sprzedazy ogétem 141 548 126 558

Tabela 9. Struktura rzeczowa przychoddéw ze sprzedazy Grupy Emitenta w ujeciu

wynikajaca ze specyfiki modelu biznesowego Grupy Emitenta (w tys. z})

2006 2005
Przychody ze sprzedazy wyrobow i ustug 115 222 98 209
Udziat w przychodach ogétem 81,4% 77,6%
Przychody ze sprzedazy towardw i materiatow 26 326 28 349
Udziat w przychodach ogétem 18,6% 22,4%
Przychody ze sprzedazy ogétem 141 548 126 558

Za model biznesowy przyjeto zatozenie, ze wszystkie produkty wytworzone w spotkach Grupy

Kapitatowej sg traktowane jako wyroby niezaleznie od kierunku ich dystrybuciji.
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6.3. Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podzialu na rynki krajowe i
zagraniczne, oraz informacje o zrodtach zaopatrzenia w materiaty do produkcji, w
towary i ustugi, z okresleniem uzaleznienia od jednego lub wiecej odbiorcow i
dostawcow, a w przypadku, gdy udzial jednego odbiorcy lub dostawcy osiaga, co
najmniej 10 % przychodéw ze sprzedazy ogétem - nazwy (firmy) dostawcy lub
odbiorcy, jego udzial w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne powiazania z
Emitentem.

Tabela 10. Struktura geograficzna przychodéw ze sprzedazy Grupy Emitenta.

2006 % udziat 2005 % udziat
Sprzedaz krajowa 118 004 83,37% 107 565 84,99%
Eksport 29 353 20,74% 30 531 24,12%
Razem 141 548 100,00% 126 558 100,00%

Dominujacym rynkiem zbytu Grupy ES-SYSTEM jest rynek krajowy, na ktéry przypadio w
2006 r. 84% przychodéw ze sprzedazy ogdtem. Na rynku krajowym gtéwnymi klientami Grupy
Emitenta sg firmy wykonawcze elektroinstalacyjne i ogdlnobudowlane (Generalni Wykonawcy),
inwestorzy, sieci hurtowe i hurtownie. Grupa ES-SYSTEM dazy do utrzymywania réwnowagi
pomiedzy sprzedaza do tych dwoéch obszaréw rynku, tj. inwestycji i dystrybucji (hurtu), przy
dynamicznym wzroscie sprzedazy eksportowej. Wiekszos¢ sprzedazy eksportowej Grupy Emitenta
stanowi sprzedaz do krajow Unii Europejskie;.

Grupa ES-SYSTEM realizuje aktywng polityke zaopatrzeniowa kierujgc sie przede wszystkim
kryteriami jako$ci w wyborze dostawcow materiatdbw i komponentéw do biezacej produkciji.
Zdecydowana wigkszos¢ dostaw pochodzi od bezposrednich producentéw, z ktérymi wigza Grupe
wieloletnie, sprawdzone relacje handlowe.

Relacje z dostawcami oraz ich struktura wynika bezposrednio ze strategii Grupy Emitenta oraz
organizacji procesu produkcji. Grupa Emitenta wspotpracuje z dwiema podstawowymi grupami
dostawcéw: towardow oraz materiatow. Najwieksze zakupy sg realizowane w firmach, ktore
wspotpracujg z Grupg Emitenta, co najmniej od kilku lat.

Portfel dostawcéw materiatow jest bardzo dobrze zdywersyfikowany i dla wszystkich
kluczowych komponentéw do produkcji Grupa Emitenta posiada przynajmniej dwéch sprawdzonych
dtugoletnich partneréw. Nie zachodzi niebezpieczenstwo uzaleznienia sie od konkretnego podmiotu.
Dostawcy podlegajg wstepnej oraz okresowej kwalifikacji zgodnie z procedurami ISO. Je$li dostawca
przejdzie pozytywnie procedure weryfikacji, uzyskuje status dostawcy kwalifikowanego dla Grupy
Emitenta. Jest to rownowazne z dopuszczeniem takiego dostawcy do przeprowadzania transakcji
handlowych z Grupg Emitenta.

6.4. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Emitenta, w tym
znanych Emitentowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami (wspoélnikami),
umowach ubezpieczenia, wspotpracy lub kooperaciji.

W dniu 20 wrzesnia 2006 ES-SYSTEM S.A. nabyta od os6b fizycznych udziaty w spotce ES
SYSTEM Rzeszéw Sp. z 0.0..z siedzibg w Rzeszowie obejmujac 100 % udziatébw spotki o kapitale
zaktadowym 75 000 zt za taczng cene 1 600 000 zt z tym Zze prawo do udziatéw przeszto na spotke w
dniu 1 pazdziernika 2006.

W dniu 6 czerwca 2006 spodtka sprzedata wszystkie posiadane akcje to jest 1 020 akcji o
wartosci nominalnej 1000 CZK kazda spoiki zaleznej ES-SYSTEM Central Europe z siedzibg w
Pradze , Republika Czeska za cene 1 403 CZK za akcje i taczng kwote 1 431 060 CZK , ktére zostaty
opfacone gotéowka w dniu 13 czerwca 2006 roku.

W dniu 31 lipca 2006 zostata zawarta Umowa na petnienie roli doradcy przy przeprowadzeniu
oferty publicznej akcji spdtki ES-SYSTEM S.A. oraz sprzedazy akcji istniejgcych pomiedzy ES-
SYSTEM S.A. i gtéwnymi akcjonariuszami spotki a Konsorcjum w sktadzie BRE Corporate Finance
S.A. oraz Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A.

Umowy ubezpieczeniowe :

v" Polisa obrotowa z dnia 11.08.2005 zmieniona Aneksem obowigzujagcym od 11.08.2006
zawarta z Korporacjg Ubezpieczen Eksportowych S.A. ktdrej przedmiotem jest ubezpieczenie
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naleznosci eksportowych przystugujacym spotce od diuznikéw, ktérym korporacja przyznata
limity kredytowe

v' Polisa ubezpieczenia majatkowego spoétki z dnia 26,05,2006 zawarta z TU Allianz Polska S.A.
od wszystkich zdarzen nagtych na tgczna kwote 12 402 600 zt

Umowy zawarte z ERGO HESTIA S.A. :

v" Ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej z tytulu wykonywania dziatalnosci projektanta
architekta lub inzyniera budowlanego z dnia 11,09.2006 do wysokosci 1 000 000 zt

v" Ubezpieczenie odpowiedzialnos$ci cywilnej z tytutu prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej z
wigczeniem OC za produkt z dnia 11.09.2006 z sumg ubezpieczenia 5 000 000 zt

Spotka zalezna ES SYSTEM Wilkasy Sp.z.o.0. zawarta z TUIR Warta SA miedzy innymi
umowe ubezpieczeniowg z dnia 01.02.2006 ktéra obejmuje ochrong ubezpieczeniowg od ognia i
innych zdarzen losowych majatek spotki na kwote 49 930 841,46 zt, oraz umowe — polise
odpowiedzialnosci cywilnej za produkt na kwote 500 000 zt i polise odpowiedzialnosci cywilnej za
szkody powstate w wyniku prowadzenia dziatalnosci produkcyjnej na kwote 2 000 000 zt .Obie polisy
obowigzujg od 26.01.2006

6.5. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatlowych Emitenta z innymi
podmiotami oraz okreslenie jego gléownych inwestycji krajowych i zagranicznych
(papiery wartosciowe, instrumenty finansowe, wartosci niematerialne i prawne oraz
nieruchomosci), w tym inwestycji kapitalowych dokonanych poza jego grupa
jednostek powigzanych oraz opis metod ich finansowania.

Spotka ES-SYSTEM S.A. tworzy Grupe Kapitatowg ES SYSTEM w ktérej jest podmiotem
dominujacym i na dzieh bilansowy w sktad grupy wchodzg ponadto :

ES SYSTEM Wilkasy Sp.z.0.0. z siedzibg w Wilkasach — Emitent posiada 100 % udziatow

ES SYSTEM Rzeszdéw Sp.z.0.0. z siedzibg w Rzeszowie — Emitent posiada 100 % udziatéw

ES SYSTEM Scandinavia AB z siedzibg w Sztokholmie — Emitent posiada 100 % udziatow

ES SYSTEM Leuchten GmbH z siedzibg w Keiserslauten — Emitent posiada 100 % udziatéw

T.0.0. ES SYSTEM EAST z siedzibg w Atmacie — Emitent posiada 51 % udziatéw ( spodtka ta nie
zostata objeta konsolidacjg w 2006 roku .

W takcie 2006 roku doszto do dwdch istotnych zmian w powigzaniach kapitatowych Emitenta :
W dniu 6 czerwca ES-SYSTEM S.A.sprzedata wszystkie swoje udziaty w spotce zaleznej ES SYSTEM
Central Europe z siedzibg w Pradze oraz w dniu 20 wrzesnia nabyta wszystkie udziaty spotki ES
SYSTEM Rzeszéw Sp.z.o.0..

6.6. Opis transakcji z podmiotami powiazanymi, jezeli jednorazowa lub taczna
wartosc¢ transakcji zawartych przez dany podmiot powigzany w okresie od poczatku
roku obrotowego przekracza wyrazong w ztotych réwnowartos¢ kwoty 500 000 euro.

Pomiedzy podmiotami Grupy w trakcie roku obrotowego nie zawierano transakcji powyzej
réownowartosci 500 000 EUR poza transakcjami zawieranymi w toku normalnej dziatalnosci
gospodarczej na warunkach rynkowych .

Szczegotowe informacje dotyczace tych transakcji zostaty zaprezentowane w nocie 28.1 do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego .

6.7. Informacje o zaciagnietych kredytach, o umowach pozyczek, z uwzglednieniem
terminow ich wymagalnosci, oraz o udzielonych poreczeniach i gwarancjach.

Tabela 11. Zaciagniete kredyty i pozyczki dlugoterminowe.

Stan na 31.12.2006
Nominalna Termin
stopa poczatek okresu na koniec okresu
splaty
procentowa
Kredyt inwestycyjny BRE | Euribor 1M +]|28.04.2010 2644 2494
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Bank SA O/Olsztyn marza banku
Kredyt inwestycyjny w BRE | WIBOR 1M+
Bank Sa O/Rzeszdéw marza banku 30.10.2009 206
Pozyczki od 0so6b czas 7151
fizycznych nieokreslony
Razem 9795 2700
Tabela 12. Kredyty i pozyczki krotkoterminowe.
Stan na 31.12.2006
Efektywna .
stopa Termin poczatek okresu koniec okresu
splaty
procentowa
Kredyt inwestycyjny BRE | Euribor 1M +
Bank SA O/Olsztyn marza banku 31.12.2007 931 1108
Kredyt w rachunku .
biezacym BRE Bank SA|VPO M 158042007 | 950 859
marza banku
O/Olsztyn
Kredyt odnawialny BRE |[Wibor 1M +
Bank SA O/Olsztyn marza banku 29.04.2007 2000 2000
Kredyt w rachunku | ,,,.
biezacym BRE Bank SA|VPO M +151 042007 2614
. marza banku
O/Krakéw
Kredyt inwestycyjny w BRE | Wibor 1M+
Bank SA O/Rzeszéw marza banku 31.12.2007 118
Kredyt w rachunku .
biezacym BRE Bank SA|VPOT M +149 442007 395
. marza banku
O/Rzeszéw
Razem 3 881 7 094
Tabela 13. Udzielone przez Emitenta poreczenia dla spotek Grupy.
Lp | Wystawca Beneficjent Rodzaj zobowigzania Kwota Termin Charakter
gwarangiji poreczenia waznosci powigzan
1 BRE Bank S.A. ABB Sp. zo.0 Gwarancja nr 07/100/D/MB/04, | 173 781,24 zt. | 23.02.2007 Brak
O/Krakow Warszawa wykonanie kontraktowych powigzan
zobowigzan gwarancyjnych na kapitatowych
opracowanie projektu i
dostawe opraw dla Uni
Centrum
2 BRE Bank S.A. BUDIMEX DROMEX | Gwarancja nr 07/009/05 na 15 250 zt 01.06.2008 Brak
O/Krakow zabezpieczenie dobrego powigzan
wykonania umowy kapitatowych
3 BRE Bank S.A. ELIN EBG Sp.z o.0. Gwarancja nr 07/186/Z/MB/04 | 90 000 zt 31.07.2008 Brak
O/Krakow Warszawa na zabezpieczenie wykonania powigzan
zobowigzan gwarancyjnych i kapitatowych
rekojmi
4 BRE Bank S.A. GRUPA 3J Gwarancja nr 07/194/Z/PB/04 | 29 950 zt 15.01.2008 Brak
O/Krakow na zabezpieczenie wykonania powigzan
zobowigzan gwarancyjnych i kapitatowych
rekojmi
5 BRE Bank S.A. ECE Praga Gwarancja nr 07/149/D/MB/05 | 50 087,23 27.10.2007 Brak
O/Krakow na zabezpieczenie dobrego EUR powigzan
wykonania umowy kapitatowych
6 BRE Bank S.A. ELEKTROMONTAZ Gwarancja nr 07/263/05 na 57 940 zt 14.02.2008 Brak
O/Krakow POZNAN SA zabezpieczenie dobrego powigzan
wykonania umowy kapitatowych
7 BRE Bank S.A. ECE POLSKA Sp. z Gwarancja 07/280/05na zwrot | 508 276,78 31.03.2007 Brak
O/Krakow 0.0. zaliczki EUR powigzan
kapitatowych
8 BRE Bank S.A. ECE POLSKA Sp. z Gwarancja 07/074/06na zwrot | 508 276,78 31.03.2007 Brak
O/Krakow 0.0. zaliczki EUR powigzan
kapitatowych
9 BRE Bank S.A. ECHO INVESTMENT | Gwarancja nr 07/013/06 na 82 800 zt 22.12.2008 Brak
O/Krakow SA zabezpieczenie zobowigzan powigzan
kontraktowych kapitatowych
10 | BRE Bank S.A. STRABAG Sp. zo.0. | Gwarancja nr 07/030/06 na 12 570,00 30.04.2011 Brak
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O/Krakow zabezpieczenie wykonania EUR powigzan
zobowigzan gwarancyjnych kapitatowych
11 | BRE Bank S.A. EKZ Austria Gwarancja nr 07/213/06 na 43 402,50 09.10.2011 Brak
O/Krakow zabezpieczenie wykonania EUR powigzan
zobowigzan gwarancyjnych kapitatowych
12 | BRE Bank S.A. Prokom Software Gwarancja nr 07/183/06, 108 000,00 zt. 17.02.2007 Brak
O/Krakow S.A. W-wa gwarancja dobrego wykonania powigzan
Al..jerozolimskie umowy kapitatowych
65/79
Razem EUR 1122 613,29
Razem zt. 557 721,24
Tabela 14. Poreczenia w formie gwarancji dla podmiotéw zewnetrznych.
Lp | Wystawca Beneficjent Rodzaj zobowigzania Kwota Termin Charakter
gwarangiji poreczenia waznosci powigzan
1 BRE Bank S.A. ABB Sp. zo.0 Gwarancja nr 07/100/D/MB/04, | 173 781,24 zt. | 23.02.2007 Brak
O/Krakow Warszawa wykonanie kontraktowych powigzan
zobowigzan gwarancyjnych na kapitatowych
opracowanie projektu i
dostawy dla Uni Centrum
2 BRE Bank S.A. BUDIMEX DROMEX | Gwarancja nr 07/009/05 na 15 250 zt 01.06.2008 Brak
O/Krakow zabezpieczenie dobrego powigzan
wykonania umowy kapitatowych
3 BRE Bank S.A. ELIN EBG Sp.z o.0. Gwarancja nr 07/186/Z/MB/04 | 90 000 zt 31.07.2008 Brak
O/Krakow Warszawa na zabezpieczenie wykonania powigzan
zobowigzan gwarancyjnych i kapitatowych
rekojmi
4 BRE Bank S.A. GRUPA 3J Gwarancja nr 07/194/Z/PB/04 | 29 950 zt 15.01.2008 Brak
O/Krakow na zabezpieczenie wykonania powigzan
zobowigzan gwarancyjnych i kapitatowych
rekojmi
5 BRE Bank S.A. ECE Praga Gwarancja nr 07/149/D/MB/05 | 50 087,23 27.10.2007 Brak
O/Krakow na zabezpieczenie dobrego EUR powigzan
wykonania umowy kapitatowych
6 BRE Bank S.A. ELEKTROMONTAZ Gwarancja nr 07/263/05 na 57 940 zt 14.02.2008 Brak
O/Krakow POZNAN SA zabezpieczenie dobrego powigzan
wykonania umowy kapitatowych
7 BRE Bank S.A. ECE POLSKA Sp. z Gwarancja 07/280/05na zwrot | 508 276,78 31.03.2007 Brak
O/Krakow 0.0. zaliczki EUR powigzan
kapitatowych
8 BRE Bank S.A. ECHO INVESTMENT | Gwarancja nr 07/013/06 na 82 800 zt 22.12.2008 Brak
O/Krakow SA zabezpieczenie zobowigzan powigzan
kontraktowych kapitatowych
9 BRE Bank S.A. STRABAG Sp. zo.0. | Gwarancja nr 07/030/06 na 12 570,00 30.04.2011 Brak
O/Krakow zabezpieczenie wykonania EUR powigzan
zobowigzan gwarancyjnych kapitatowych
10 | BRE Bank S.A. EKZ Austria Gwarancja nr 07/213/06 na 43 402,50 09.10.2011 Brak
O/Krakow zabezpieczenie wykonania EUR powigzan
zobowigzan gwarancyjnych kapitatowych
11 | BRE Bank S.A. Prokom Software Gwarancja nr 07/183/06, 108 000,00 zt. 17.02.2007 Brak
O/Krakow S.A. W-wa gwarancja dobrego wykonania powigzan
Al..jerozolimskie umowy kapitatowych
65/79
Razem EUR 614 336, 51
Razem zt. 557 721,24
6.8. Informacje o udzielonych pozyczkach, z uwzglednieniem terminéw ich

wymagalnosci, a takze udzielonych poreczeniach i gwarancjach, ze szczegolnym
uwzglednieniem pozyczek, poreczen i gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym

Emitenta.

Udzielone pozyczki krotkoterminowe:

v" Dla ES SYSTEM Wilkasy Sp. z 0.0. 375 tys. zt., termin spfaty 29.09.2007.

v" Dla TOO ES-SYSTEM EAST 16 600 USD., termin spfaty 10.03.2007.
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v' Dla ES-SYSTEM LEUCHTEN GmbH 70 000 EUR zt, termin sptaty 01.03.2007.

6.9. Opis wykorzystania przez Emitenta wpltywéw z emisji (w przypadku emisji
papierow wartosciowych w okresie objetym raportem)

W okresie objetym raportem nie miaty miejsca wptywy z emisji papieréw wartosciowych

6.10. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
rocznym a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok.

Grupa Kapitalowa ES SYSTEM nie publikowata prognoz na 2006 rok natomiast opublikowata
szacunki wynikow na 2006 rok w tys zt ,ktére przedstawiaty sie nastepujaco :

Tabela 15. Poréwnanie wynikéw do szacunkéw dla gtéwnych miernikow.

Szacunek Realizacja Odchylenie w
L.p. | Opis pozycji (wartosci w tys. zt.) 2006 2006 Odchylenie || %
1. Przychody ze sprzedazy 142 000 141 548 -452 -0,32%
2. Zysk na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 11 500 11 550 50 0,43%
3. Wynik brutto 10 400 10 812 412 3,96%
4. Wynik netto 8400 8 393 -7 -0,08%

6.11. Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi,
ze szczegolnym uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie z zaciggnietych
zobowiazan, oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Emitent podjat lub
zamierza podja¢ w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom.

Tabela 16. Wskazniki efektywnosci zarzadzania zasobami finansowymi.

L.p. | Opis pozycji 31.12.2006 31.12.2005

1. Wskaznik ogélnego zadtuzenia 43% 52%
2. Wskaznik zadtuzenia kapitatow wiasnych 57% 48 %
3. Wskaznik ptynnosci biezacej 1,90 1,75
4. Wskaznik ptynnos$ci szybkiej 1,32 1,22
5. Cykl rotacji naleznosci 117,94 107,04
6. Cykl rotacji zobowigzan 80,87 76,08

Wszystkie podstawowe wskazniki zadtuzenia i ptynnosci wykazujg wartosci mieszczgce sie w
normach i wskazujg na brak zagrozen dotyczacych zdolnosci Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM do
generowania zyskow i wywigzywania sie z podjetych zobowigzan.

6.12. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitalowych, w poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem
mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci.

W oparciu o przedstawione w niniejszym sprawozdaniu wyniki finansowe a wiec posiadane i
wypracowane srodki finansowe, poziom kapitatdéw wtasnych i zdolno$¢ kredytowg Grupy, pozyskane
w wyniku emisji akcji Srodki w ocenie zarzgdu pozwolg zrealizowaé wszystkie zamierzenia
inwestycyjne.

6.13. Ocena czynnikdw i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik z dziatalnosci
za rok obrotowy, z okresleniem stopnia wplywu tych czynnikéw lub nietypowych
zdarzen na osiagniety wynik.

W roku 2006 nie miaty miejsca zdarzenia o nietypowym charakterze wptywajace na wynik

finansowy.
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6.14. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem Emitenta i
jego grupa kapitatowa.

Rok 2006 nie przyniost znaczacych zmian w zarzadzaniu przedsiebiorstwem Emitenta i jego
Grupy Kapitatowe;j.

6.15. Zmiany w skladzie osob zarzadzajacych i nadzorujacych Emitenta w ciagu
ostatniego roku obrotowego, zasady dotyczace powolywania i odwolywania oséb
zarzadzajacych oraz uprawnienia oséb zarzadzajacych, w szczegoélnosci prawo do
podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji.

Dnia 20 wrzesnia 2006 NWZ podjeto Uchwate o odwotaniu dwéch cztonkéw Rady Nadzorczej
Pana Marcina Gorazde i Panig Magdalene Wysocka powotujac na ich miejsce Pana Jerzego
Burdzego i Pana Radostawa Wojciechowskiego.

6.16. Wszelkie umowy zawarte miedzy Emitentem a osobami zarzadzajagcymi,
przewidujace rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z
zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie
nastepuje z powodu potaczenia Emitenta przez przejecie.

W roku 2006 nie zawarto umow tego rodzaju.

6.17. Wartos¢ wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajacych z programoéw
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale Emitenta, w tym programéw
opartych na obligacjach z prawem pierwszenstwa, zamiennych, warrantach
subskrypcyjnych (w pieniadzu, naturze lub jakiejkolwiek innej formie), wyptaconych,
naleznych lub potencjalnie naleznych, odrebnie dla kazdej z oséb zarzadzajacych i
nadzorujacych Emitenta w przedsiebiorstwie Emitenta, bez wzgledu na to, czy
odpowiednio byly one zaliczane w koszty, czy tez wynikaly z podzialu zysku; w
przypadku gdy Emitentem jest jednostka dominujaca lub znaczacy inwestor -
oddzielnie informacje o wartosci wynagrodzen i nagréd otrzymanych z tytutu petnienia
funkcji we witadzach jednostek podporzadkowanych; jezeli odpowiednie informacje
zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowiazek uznaje sie za
spetniony poprzez wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym.
Tabela 17. Wysoko$¢ wynagrodzen cztonkdéw Zarzadu i Rady Nadzorczej

Wynagrodzenie w
Imie i nazwisko Funkcja ztotych (od 01.01.2006
do 31.12.2006)
Bogustaw Pilszczek Prezes Zarzadu 483 007,78
Vice-Prezes
Leszek Ciupinski Zarzadu 354 724,43
ds.finansowych
Vice-Prezes
Jacek Wysoki Zarzadu 458 550,26
ds.marketingu
Bozena Ciupiriska E;Z(f})"ﬁgg'zcgg‘;aej 480 203,76 2
Matgorzata Dyrda Cztonek RN 94 291,00 °
Julian Pilszczek Czionek RN 7 000,00
Jerzy Burdzy Czionek RN 14 640,00 *
Radosfaw Czlonek RN 164 169,30 °
Wojciechowski

2 Wynagrodzenie pobrane z tytutu umowy o doradztwo zawartej z emitentem.
3 Wynagrodzenie pobrane z tytutu umowy o doradztwo zawartej z emitentem.
4 Wynagrodzenie pobrane z tytutu umowy o doradztwo zawartej z emitentem.

5 Wynagrodzenie pobrane przez spétke w ktorej cztonek RN jest wspdlnikiem z tytutu umowy o Swiadczenie ustug prawnych
zawartej z emitentem.
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6.18. Okreslenie lacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji (udziatéw)
Emitenta oraz akcji i udzialow w jednostkach powiazanych Emitenta, bedacych w
posiadaniu osob zarzadzajacych i nadzorujacych (dla kazdej osoby oddzielnie) [W
przypadku spoétek kapitalowych].

Tabela 18. Zestawienie stanu posiadania akcji przez osoby zarzadzajgce

Stan na 31 | Warto$¢ nominalna

Osoba Funkeja grudzien 2006. udziatéw
Bozena Ciupinska 4 687 164 1546 764,12

. — X .| Przewodniczaca
Bozena Ciupinska — posrednio Rady Nadzorczej
poprzez Augusta Investments
S.a.rl 6516 363 2150 399,79
Matgorzata Dyrda Jerzy Dyrda 349 921
(wspStwlasnosé  ustawowa ) ’(\iz'é)"ek ~ Rady

adzorcze)

Matgorzata Dyrda ) 115 473,93
Bogustaw Pilszczek 1149 074 379 194,42
Bogustaw Pilszczek — posrednio | Prezes Zarzadu
poprzez Bowen Investments
S.a.rl 6516 363 2150 399,79
Jacek Wysocki Czionek Zarzadu 1920 000 633 600,00
Leszek Ciupiriski Czlonek Zarzadu 99 926 32975,58

Ponadto Bozena Ciupinska Bogustaw Pilszczek i Jacek Wysocki sg wspdlnikami spofki
Hedland Investments S.a.r.i., ktéra posiadata na dzien 31.12.2006 roku.10 843 638 akcji.

6.19. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych, bezposrednio lub posrednio przez
podmioty zalezne, co najmniej 5 % w ogélnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu
Emitenta, wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich
procentowego udziatu w kapitale zakladowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich
procentowego udziatu w ogdlnej liczbie glosow na walnym zgromadzeniu.

Tabela 19. Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych wiecej niz 5% akciji.

Stan na 31.12.2006 |
liczba gtosow liczba akcji Udziat w kapitale Warto$¢ nominalna udziatow
na WZA zakladowym oraz

ogdlnej liczbie
gtoséw na WZA
Akcjonariusze
Bozena Ciupinska 4 687 164 4 687 164 12,89% 1546 764,12
Bozena Ciupinska — posrednio | 6 516 363 6516 363 17,92% 2150 399,79
poprzez Augusta Investments
S.arl
Bogustaw Pilszczek 1149 074 1149 074 3,16% 379 194,42
Bogustaw Pilszczek — 6 516 363 6 516 363 17,92%
posrednio poprzez Bowen
Investments S.a.r.l.
2 150 399,79
i 0,
Marta Pilszczek 3538 090 3538 090 9,73% 1167 569,70
1 0,
Jacek Wysocki 1920 000 1920 000 5,28% 633 600,00
Hedland Investments S.a.rl.z | 10 843 638 10 843 638 29,82% 3578 400,54
siedzibg w Luksemburgu
,ktérego wspdlnikami sg.
Bogustaw Pilszczek Bozena
Ciupinska Jacek Wysocki,
Jerzy Dyrda
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6.20. Informacje o znanych Emitentowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu
bilansowym), w wyniku, ktérych moga w przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

Na dzieh bilansowy ani na dzieh sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie sg znane
Emitentowi tego typu umowy

6.21. Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktore daja specjalne
uprawnienia kontrolne w stosunku do Emitenta, wraz z opisem tych uprawnien.

Nie dotyczy
6.22. Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych.

Uchwata nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia spétki ES-SYSTEM S.A. z dnia
27.10,2006. Przyjeto zatozenia Programu Motywacyjnego w spoice, przy czym programem tym objeto
lata 2007-2009.

6.23. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa witasnosci
papierow wartosciowych Emitenta oraz wszelkich ograniczen w zakresie wykonywania
prawa gltosu przypadajacych na akcje Emitenta.

Na dzien bilansowy obowigzywaty nastepujace umowy zakazu sprzedazy akcji Spofki typu
Jock —up”:

1. umowy objecia akcji Emitenta, zawarte w dniu 4 pazdziernika 2006 r. przez nizej wskazanych
akcjonariuszy — subskrybentow akcji E ze Spdtka, w ktdrych ustanowiono zakaz sprzedazy
objetych akcji przez okres 3 lat od daty wydania objetych akcji.

Zakaz zbywania akcji dotyczy nastepujacych akcjonariuszy, bedacych pracownikami Spofki:
- Dobroch Wojciech

- Domagata Zbigniew
- Drabek Adam

- Haustein Stefania

- Jasinski Stawomir

- Katkowski Stawomir
- Kapuscinski Piotr

- Kargdl Arkadiusz

- Krzysztof Bronarski
- Lezanski Pawet

- Majchrzak Robert

- Makowski Dariusz

- Mazurkiewicz Hanna
- Mika Roman

- Mirlak Tomasz

- Olkowski Bogdan

- Przyczyna-Domagata Anna
- Skorupka Bogdan

- Stepniewski Mariusz
- Sulma Mirostaw

- Szyba Wojciech

- Wierzbicka Teresa

3. Porozumienie zawarte przez Spotke, akcjonariuszy (p. Bozene Ciupinska, p. Bogustawa
Pilszczka, p. Leszka Ciupinskiego, p. Marte Pilszczek, p. Jacka Wysockiego, p. Matgorzate Dyrde
i p. Jerzego Dyrde) i ich podmioty powigzane (Hedland Investements S.A.R.L., Bowen
Investments S.A.R.L. i Augusta Investments S.A.R.L.) z Domem Inwestycyjnym BRE Banku
Spotkg Akcyjng w Warszawie, na mocy ktorego Spoétka i powyzsi akcjonariusze zobowigzali sie w
okresie 12 miesiecy od przydziatu Akcji Oferowanych, nie zaoferowa¢ Zzadnych nowych akgiji
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Spotki, nie ogtosi¢ zamiaru oferowania nowych akcji Spétki, nie wyemitowaé zadnych papieréw
wartosciowych zamiennych lub wymiennych na akcje lub papieréw wartosciowych, ktére w
jakikolwiek inny sposéb uprawniatyby do nabycia akcji oraz nie dokona¢ zadnej transakciji
(wiacznie z transakcjg wigzaca sie z instrumentami pochodnymi), ktdrej skutek bytby podobny do
sprzedazy akcji Spotki, bez uprzedniej pisemnej zgody DI BRE, ktérej to zgody DI BRE
zobowigzat sie nie odmawia¢ bez uzasadnienia w przypadku braku negatywnych skutkéow dla
interesow inwestoréw nabywajgcych Akcje Oferowane w ramach Oferty Publicznej. Powyzsze
zobowigzanie nie dotyczy emisji 1.285.908 warrantdw subskrypcyjnych, uprawniajgcych do
nabycia akcji Spoitki serii F, dokonanej na podstawie uchwaty Walnego Zgromadzenia Spotki nr 6
z dnia 27 pazdziernika 2006 r., zaprotokolowanej przez asesora not. Joanne Gagate-Zajac,
zastepce notariusza Joanny Greguty, rep. A nr 11322/2006. Ponadto wyzej wskazani
Akcjonariusze zobowigzali sie, ze w okresie 12 miesiecy od przydziatu Akcji Oferowanych nie
sprzedadzg ani nie ogtoszg zamiaru sprzedazy bedacych w ich posiadaniu akcji Spdtki ani nie
wyemitujg (lub nie ogtoszg zamiaru emisji) zadnych papierow wartosciowych zamiennych na akcje
Spotki lub papieréw wartosciowych, ktore w jakikolwiek inny sposéb uprawniatyby do nabycia akgiji
Spotki bedacych w ich posiadaniu oraz nie dokonajg zadnej transakcji (wtgcznie z transakcjg
wigzaca sie z instrumentami pochodnymi), ktérej skutek bytby podobny do sprzedazy akcji Spotki,
bez uprzedniej pisemnej zgody DI BRE, ktérej to zgody DI BRE zobowigzuje sie nie odméwi¢ bez
uzasadnienia w przypadku braku negatywnych skutkéw dla intereséw inwestoréw nabywajgacych
Akcje Oferowane w ramach Oferty Publiczne;j.

6.24. Pozostale informacje dodatkowe o:

6.24.1. Dacie zawarcia przez Emitenta umowy, z podmiotem uprawnionym do badania
sprawozdan finansowych, o dokonanie badania lub przegladu sprawozdania finansowego lub
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki zostata zawarta ta umowa.

W dniu 21 .12.2006 zostata zawarta z Moore Stephens Jozef Krol Sp.z.0.0 umowa o badanie
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej ES-SYSTEM SA oraz
jednostkowego sprawozdania finansowego ES-SYSTEM S.A. za rok 2006 z terminem wykonania obu
umow do dnia 31.05.2007 .

6.24.2. Lacznej wysokosci wynagrodzenia, wynikajacego z umowy 2z podmiotem
uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, naleznego lub wyptaconego z tytutu
badania i przegladu sprawozdania finansowego oraz, jezeli spotka sporzadza skonsolidowane
sprawozdanie finansowe, z tytulu badania i przegladu skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, dotyczacego danego roku obrotowego.

taczne wynagrodzenie wynikajace z w/w umow za badanie obu sprawozdahn wynosi 20 000
zt netto. Lgczne wynagrodzenie za dokonanie analogicznych sprawozdan finansowych za rok 2005
wyniosto 19 000 zt netto

6.24.3. Pozostalej tacznej wysokosci wynagrodzenia, wynikajacego z umowy z podmiotem
uprawnionym do badania sprawozdan finansowych Ilub skonsolidowanych sprawozdan
finansowych, naleznego lub wyptaconego z innych tytutéw niz okreslone w lit. b, dotyczacego
danego roku obrotowego,

Emitent nie wyptacat innych wynagrodzen podmiotowi badajagcemu sprawozdania finansowe.
7. Oswiadczenia Zarzadu.

7.1. Prawidlowos$¢ ewidencji.

Zarzad ES-SYSTEM S.A. oswiadcza, ze wedtug jego najlepszej wiedzy skonsolidowane
roczne sprawozdanie finansowe oraz dane poréwnywalne zostaly sporzgdzone zgodnie z
obowigzujacymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny jasny
sytuacje finansowa i majgtkowa grupy kapitatowej ES-SYSTEM S.A. oraz jej wynik finansowy,
oraz ze sprawozdanie z dziatalnosci grupy kapitatowej ES-SYSTEM S.A. w 2006 r. zawiera prawdziwy
obraz rozwoju, osiggnie¢ oraz sytuacji grupy kapitatowej ES-SYSTEM S.A wiaczajac w to opis
podstawowych ryzyk i zagrozen.
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7.2. Wyboér podmiotu do badania.

Zarzad ES-SYSTEM S.A. oswiadcza, ze Moore Stephens Jézef Krél Sp.z.o.0 podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy badania skonsolidowanego
sprawozdania rocznego ES-SYSTEM S.A. zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ,ze
Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy tego badania spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej
i niezaleznej opinii 0 badaniu, zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa krajowego.

8. Podpisy cztonkoéw zarzadu.

Tabela 20. Podpisy oséb reprezentujacych spétke.

PODPISY OSOB REPREZENTUJACYCH SPOLKE

Bogustaw Pilszczek Prezes Zarzadu

Jacek Wysocki W-ce Prezes Zarzadu

Leszek Ciupinski W-ce Prezes Zarzadu
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