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1. Wprowadzenie do raportu rocznego
Integralng czescia raportu rocznego sg zatgczniki zawierajace:

v' Zalacznik nr 1 - Sprawozdania finansowe Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM.
v' Zalacznik nr 2 - Opinie Biegtego Rewidenta,
v' Zalacznik nr 3 - Raport Biegtego Rewidenta

2. Pismo Prezesa Zarzadu

Szanowni Akcjonariusze,

2007 rok byt szczegélny w historii grupy ES-SYSTEM. Byt to przede wszystkim rok debiutu na
Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie. Firma zanotowata rekordowy poziom przychodéw
i zyskéw. Umocnilismy sie na pozycji lidera profesjonalnej techniki oswietleniowej w Polsce.

Na poczatku 2006 roku, po dokonaniu analizy otoczenia rynkowego oraz sytuacji ekonomicznej
i pozycji firmy, podjeta zostata decyzja o przys$pieszeniu realizacji 5-letniego planu rozwoju firmy
w kraju i za granica i pozyskania $srodkéw na inwestycje w drodze oferty publicznej. W marcu 2007
roku spotka zadebiutowata na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie. W oparciu o $rodki
pozyskane z oferty publicznej oraz $rodki wlasne Grupa ES-SYSTEM zrealizowata program
inwestycyjny o wartosci blisko 26 min ztotych, przede wszystkim w obszarze nowych technologii,
ZmodernizowaliSmy i rozbudowalismy istniejacy park maszynowy, wprowadzilismy automatyzacje
i robotyzacje proceséw produkcyjnych. W efekcie moce produkcyjne firmy wzrosty o blisko 25%,
a oferta firmy poszerzyta sie 0 nowoczesne, wysokiej jakosci produkty. Umocnilismy réwniez nasza
pozycje na rynkach zagranicznych. Obecnie juz 24% obrotow Grupy Kapitatowej realizujemy na
rynkach catego swiata od Kataru, Kuwejtu po Stany Zjednoczone, czy Afryke.

Do konca roku 2008 zaktadamy zrealizowanie wszystkich podstawowych elementéw strategicznego
planu rozwoju a w roku 2009 nastapi zakonczenie catego procesu inwestycji. Dzisiaj, z perspektywy
ponad roku od debiutu gietdowego, moge powiedzie¢, ze decyzja o ofercie publicznej byta bardzo
korzystna dla spétki i catej grupy kapitatowej, a rysujgce sie dalej mozliwosci rozwoju pozwalajg
patrze¢ z optymizmem w przysztoseé.

Rok 2007 byt rowniez niezwykle interesujagcy w obszarze realizacji prestizowych tematéw
inwestycyjnych - zaréwno w kraju jak i za granica. Chciatbym sposréd nich wymieni¢ tylko te
najwazniejsze:

- realizacja Opery Narodowej w Oslo w Norwegii

- realizacja lll Terminala lotniska w Singapurze

a w kraju realizacja kilku Centréw Handlowych:
- Galeria Battycka w Gdansku,

- Galeria Ztote Tarasy w Warszawie,

- Pasaz Grunwaldzki we Wroctawiu,

- Fokus Park w Rybniku,

- CH Plaza w Rybniku i Sosnowcu

a takze innych obiektéw uzytecznosci publicznej:
- Aeropark — Biurowiec Nothus w Warszawie,

- Centrala ZUS w Warszawie,

- Zakfady Colgate Palmolive - Swidnice,

- Centrum Logistyczne CLIP w Swarzedzu,

- Urzad Marszatkowski w Katowicach,

- Krakéw Business Park.

Dzisiaj ES-SYSTEM to firma o solidnych fundamentach, o ugruntowanej pozycji w kraju
i ekspansywnie rozwijajacej aktywnosci zagranica. Jest to znana marka oraz doskonaty i stabilny
zespot pracownikéw i ekspertow.

Kolejne lata to spodziewane efekty inwestycji czyli wzrost mocy produkcyjnych, wzrost efektywnosci
i jakosci produktow oraz dalsze umacnianie pozycji krajowego lidera w obszarze profesjonalnej
techniki oswietleniowej. Planujemy dalszy rozwéj firmy, ktéry przektada¢ sie bedzie na wysoka
dynamike eksportu i budowanie rynku krajowego w oparciu o innowacyjne produkty oraz technologie
realizowane w naszych zaktadach.
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Systematyczny wzrost naktadéw na badania i rozw0j zapewnia coraz wyzszg jakos¢ naszych
produktéow oraz ich nowoczesne wzornictwo. To w efekcie podnosi konkurencyjnosci naszych
produktow i ustug na rynku w kraju i za granica.

Od 18 lat, czyli od momentu powstania firmy, ES-SYSTEM realizuje idee oszczednosci energii. Dzis,
kiedy okazuje sie jak bardzo hasto oszczedzania energii staje sie nie tylko nosnym sloganem
marketingowym ale przede wszystkim koniecznoscig w rozwoju cywilizacji, jestesmy firmg, ktéra
pokazuje jak w praktyce nalezy realizowa¢ te zasade. Nasze produkty oraz ustugi sg praktyczng
wyktadnig stosowania zasady oszczedzania energii i pozwalajg klientom na uzyskiwanie,
w instalowanych systemach oswietleniowych, oszczednosci siegajgcych do kilkudziesieciu procent
w stosunku do utartych standardow na rynku. Idea energooszczednosci zawsze bedzie lezata
u podstaw wszystkich naszych projektéw i przedsiewzie¢ biznesowych. W dziedzinie
energooszczednosci wszyscy mamy jeszcze wiele do zrobienia.

Oddaje w Panstwa rece raport roczny za 2007 rok i gteboko wierze w to, ze przedstawione w nim
wyniki sg nie tylko odzwierciedleniem tego, co udato nam sig zrobi¢ w minionym roku ale rowniez dajg
mocne podstawy do wiary w osiggniecie przez ES-SYSTEM sukcesu w latach nastepnych.

Bogustaw Pilszczek
Prezes Zarzadu

3. Sprawozdanie Zarzadu ES-SYSTEM S.A. z dziatalnosci Grupy Kapitatowej
w roku 2007

3.1. OMOWIENIE WYNIKOW FINASOWYCH ZA 2007 ROK

Najwazniejsze dane finansowe na dzien 31 grudnia 2007 roku dla Grupy Kapitatowe;
ES-SYSTEM ksztattujg sie nastepujgco’:
PRZYCHODY NETTO ze sprzedazy 167 230 (141 548 w 2006 r.) tys. zt, wzrost 0 18,14%
ZYSKNETTO 12410 (8 393 w 2006 r.) tys. zt, wzrost 0 47,86%
EBIT 16 064 (11 550 w 2006 r.) tys. zt, wzrost 0 39,08%
PRZEPLYWY PIENIEZNE wykazaty w okresie wzrost srodkéw pienieznych o kwote 21 473
tys. zt, przy stanie srodkéw pienieznych na koniec okresu 23 058 tys. zt.

AN NN

3.1.1. RACHUNEK ZYSKOW | STRAT GRUPY ES-SYSTEM
Tabela 1. Wybrane pozycje z rachunku zyskow i strat

Zmiana
L.p. | Opis pozycji (wartosci w tys. zt.) 31.12.2007 | 31.12.2006 | 2007 do 2006
Przychody ze sprzedazy produktéw,

1. towaréw i materiatow. 167 230 141 548 18,14%
2. Zysk brutto ze sprzedazy 60 053 48 323 24,27%
3. Zysk na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 16 064 11 550 39,08%
4. Rentownos$¢ operacyjna EBIT 9,61% 8,16%

5. EBITDA 20 290 15278 32,81%
6. Zysk brutto 16 142 10812 49,30%
7. Zysk netto 12410 8 393 47,86%
8. Rentownos¢ sprzedazy netto (zysku) 7,42% 5,93%

! Wszystkie dane (jezeli nie zostanie wskazane inaczej) obejmujg okres styczen — grudzien 2007r., za$ poréwnania méwig o
dynamice w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego [2006].
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W roku 2007 Grupa Kapitatowa uzyskata przychody ze sprzedazy na poziomie 167 230 tys. zt
wobec 141 548 tys. zt w roku ubiegtym co daje 18,14% wzrost. Zysk brutto ze sprzedazy wynidst
60 053 tys. zt i byt wiekszy 0 11 730 tys. zt niz przed rokiem.

Zysk z dziatalnosci operacyjnej wyniost 16 064 tys. zt i byt wyzszy 0 39,08% niz w roku 2006
Grupa Kapitatowa uzyskata zysk brutto w kwocie 16 142 tys. zt wobec 10 812 tys. zt w 2006 roku
(wzrost 0 49,30%) i zysk netto w kwocie 12 410 tys. zt wobec 8 393 tys. zt w roku 2006 (wzrost
0 47,86%) Osiagniecia tak znaczacego przyrostu zysku netto to efekt wzrostu wartosci sprzedazy
i zysku brutto ze sprzedazy. Istotnej poprawie ulegta réwniez rentownos¢ sprzedazy netto osiggajac
wartosé 7,42%.

Tabela 2. Struktura geograficzna sprzedazy

Zmiana
L.p. | Opis pozycji (wartosci w tys. zt.) 31.12.2007 | 31.12.2006 | 2007 do 2006
1. Suma sprzedazy 167 230 141 548 18,14%
2. Sprzedaz krajowa 128 360 112 195 14,41%
3. Sprzedaz exportowa 38 870 29 353 32,42%
4. Udziat sprzedazy krajowej w ogétem 76,76% 79,26%
5. Udziat sprzedazy exportowej w ogétem 23,24% 20,74%

W 2007 roku Grupa Kapitalowa osiggneta znacznie wyzszg dynamike wartosci sprzedazy
eksportowej w poréwnaniu ze sprzedaza krajowa.

Wzrost udziatu sprzedazy eksportowej
zatozonej strategii rozwoju Grupy Kapitatowe;.

w sprzedazy ogétem jest konsekwencjg realizaciji

3.1.2. BILANS GRUPY ES-SYSTEM.

Tabela 3 Wybrane pozycje bilansu.

Udziat w Udziat w
L.p. | Opis pozycji (wartosci w tys. zt.) 31.12.2007 | 31.12.2006 | sumie 2007 |sumie 2006
1. Aktywa trwate 56 146 35 366 35,11% 31,98%
2. Aktywa obrotowe 103 768 75 205 64,89% 68,02%
3. Kapitat wtasny 111 273 62 809 69,58% 56,80%
4. Zobowigzania i rezerwy krotkoterminowe 41171 39 628 25,75% 35,84%
5. Zobowigzania i rezerwy dtugoterminowe 7 470 8134 4,67% 7,36%

Skonsolidowane aktywa na dzien 31 grudnia 2007 roku wzrosty o kwote 49 343 tys. zt w stosunku do
stanu z 31 grudnia 2006 roku. Podstawowe przyczyny wzrostu wartosci aktywow to wzrost wartosci
rzeczowych aktywéw trwatych o kwote 21 545 tys. zt w wyniku procesu inwestycyjnego, gtownie
w spotkach zaleznych, finansowanych zaréwno ze $rodkéw pozyskanych z gietdy jak i wiasnych
zgodnie z planem inwestycyjnym na lata 2007-2008.

Grupa zanotowata wzrost aktywow obrotowych o kwote 28 563 tys. zt, na ktérg ztozyt sie wzrost
zapasOw o kwote 3 961 tys. zl, naleznosci krotkoterminowych o kwote 3 135 tys. zt oraz przyrost
srodkdéw pienieznych i ich ekwiwalentow o kwote 21 473 tys. zt. Tak znaczne zwiekszenie srodkéw
pienieznych jest pochodng pozyskania kapitatu z emisji akcji. Srodki te zostang wykorzystane na
planowane na 2008 rok inwestycje.

Po stronie pasywéw Grupa Kapitatowa zanotowata wzrost kapitatdw wtasnych o kwote 48 464 tys. zt
na ktérg ztozyto sie podwyzszenie kapitalu podstawowego o kwote 2 145 tys. zt na skutek emisji
6 500 000 akcji serii G objetych w catosci przez inwestoréw w wyniku publicznej oferty, wzrost
wartosci kapitatéw zapasowych i rezerwowych o kwote 38 805 tys. zt bedacy konsekwencjg nadwyzki
ceny sprzedazy akcji nowej emisji w stosunku do ich wartosci nominalnej oraz zwiekszeniem wartosci
zysku z lat ubiegtych i roku biezgcego o kwote 7 481 tys. zt.

Zobowigzania diugoterminowe zmniejszyly sie o kwote 664 tys. zi natomiast zobowigzania
krotkoterminowe wzrosty o kwotg 1 543 tys. zt przy spadku krétkoterminowych kredytéw i pozyczek
o kwote 3 862 tys. zt.
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3.1.3. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH GRUPY ES-SYSTEM
Tabela 4 Wybrane pozycje rachunku przeptywéw pienieznych

L.p. | Opis pozycji (wartosci w tys. zt) 31.12.2007 | 31.12.2006
Przeptywy pienigzne z dziatalnosci

1. operacyjnej 12 830 -26
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci

2. inwestycyjnej -21 693 -5 258
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci

3. finansowej 30 336 3029

4. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci razem 21473 -2 255

Grupa Kapitatowa skonczyta rok 2007 ze stanem srodkow pienieznych w kwocie 23 058 tys.
zt wobec 1 585 tys. zt na koniec 2006 roku. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej wzrosty
0 12 830 tys. zt natomiast z dziatalnosci inwestycyjnej wykazaty zmniejszenie o kwote 21 693 tys. zi.
Dziatalno$¢ finansowa Grupy Kapitatowej przyniosta wzrost srodkéw o 30 336 tys. zt.

Skonsolidowany rachunek przeptywéw pienigznych odzwierciedla gtéwne procesy do jakich
dochodzito w trakcie 2007 roku to jest osiggniecie zatozonego zysku netto i dodatnie przeptywa na
dziatalnosci operacyjnej, intensywny proces inwestycyjny, ktéry bedzie kontynuowany w 2008 roku
oraz pozyskanie kapitatu z publicznej emisji akcji.

3.1.4. WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE

Tabela 5 Wybrane wskazniki finansowe

L.p. |Opis pozyciji 31.12.2007 31.12.2006
1. Rentownos$¢ aktywéw (ROA) 9,18% 8,05%
2. Rentownos$¢ kapitatéw wiasnych (ROE) 14,26% 15,34%
3. Wskaznik ogélnego zadtuzenia 30,42% 43,20%
4. Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wiasnych 43,71% 76,04%
5. Wskaznik ptynnos$ci biezacej 2,52 1,90
6. Wskaznik ptynnosci szybkiej 1,87 1,32
7. Cykl rotacji naleznosci 113,94 117,94
8. Cykl rotacji zobowigzan 97,62 107,69

W roku 2007 wrosta rentownos¢ aktywdéw i nieznacznie spadta rentowno$¢ kapitatdw wiasnych.
Znaczaco spadly wskazniki zadtuzenia ogdlnego i kapitatbw wiasnych. Byto to konsekwencjg
znacznego wzrostu pasywéw i kapitatdbw wiasnych przy praktycznie niezmienionym poziomie
zobowigzan.

Wskazniki ptynnosci réwniez ulegty istotnej poprawie a ich poziom wskazuje na brak zagrozen
w terminowym wywigzywaniu sie z zobowigzan. Nieznacznemu zmniejszeniu ulegta rotacja
naleznosci w dniach przy nieco wiekszym spadku wskaznika rotacji zobowigzan.

Wszystkie wskazniki ekonomiczne wskazujg na brak zagrozen dotyczacych zdolnosci Grupy
Kapitatowej do generowania zyskéw, wywigzywania sie z zobowigzan i trwatosci finansowania.

3.1.5. DEFINICJE WSKAZNIKOW FINANSOWYCH

v EBIT - zysk z dziatalnosci operacyjnej przed opodatkowaniem i odsetkami.

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

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

v Rentowno$¢ sprzedazy netto (zysku) - iloraz zysku netto i przychodéw ze sprzedazy.

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

v" Rentowno$¢ kapitatow wiasnych (ROE) — stosunek zysku netto do kapitatow wtasnych ($redni
stan w okresie).
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v' Wskaznik ogélnego zadtuzenia — stosunek zobowigzan (dtugo- i krétkoterminowych) do sumy
bilansowej pasywow.

v' Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wiasnych - stosunek zobowigzan (dtugo- i krétkoterminowych)
do kapitatow wtasnych.

v Wskaznik ptynnosci biezacej — stosunek aktywéw obrotowych do zobowigzan
krétkoterminowych.

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

v Cykl rotacji naleznosci — stosunek naleznosci krétkoterminowych i rozliczen
miedzyokresowych (stan sredni z konca i poczatku okresu) do sprzedazy netto razy liczba dni
w okresie (365 dni).

v' Cykl rotacji zobowigzan — stosunek zobowigzan krotkoterminowych (stan $redni z konca
i poczatku okresu) do kosztéw dziatalnosci operacyjnej razy liczba dni w okresie (365 dni).

4. ZNACZACE WYDARZENIA | CZYNNIKI WPLYWAJACE NA WYNIKI
FINANSOWE 2007 ROKU

W dniach 28 luty - 2 marzec 2007 roku ES-SYSTEM S.A. przeprowadzit publiczng oferte,
w ramach ktorej zaoferowat inwestorom 6,5 min akcji serii G w ramach publicznej subskrypcji oraz
5214 091 akcji serii E w ramach oferty sprzedazy. Cena emisyjna i cena sprzedazy akcji wynosita 5,8 zt.
Oferta zostata w petni objeta przez inwestorow przy stopie redukcji zapisow w transzy inwestoréw
indywidualnych 94,61% i braku redukcji zapiséw w transzy inwestorow instytucjonalnych. Dzigki emisji
spotka pozyskata 37 700 000 zt. Akcje serii: A, B, C, D i E oraz PDA akgcji serii G zadebiutowaty na
GPW w systemie notowan ciggtych w dniu 9 marca 2007 roku.

W dniu 3 kwietnia 2007 roku spétka otrzymata informacje od BPH Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, ze BPH TFl posiada w imieniu zleceniodawcéw
i funduszy akcje oraz prawa do akcji, ktére przekroczyly 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy ES-SYSTEM S.A.

W dniu 4 kwietnia 2007 roku Sad Rejonowy dla Krakowa Srédmiescia w Krakowie Wydziat XI
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego zarejestrowat podwyzszenie kapitatu akcyjnego i od dnia
5 kwietnia 2007 roku sp6tka dysponuje catg pozyskang od inwestoréw kwota.

W dniu 11 kwietnia 2007 roku Rada Nadzorcza ES-SYSTEM S.A. podjeta uchwate
0 wyrazeniu zgody na podwyzszenie kapitatu zaktadowego spétki zaleznej ES-SYSTEM Wilkasy
Sp. z. 0. 0. z siedzibg w Wilkasach o kwote 8,5 min w drodze objecia nowych udziatéw oraz uchwate
0 wyrazeniu zgody na podwyzszenie kapitatu zaktadowego w spotce zaleznej ES-SYSTEM
RZESZOW Sp. z 0.0. z siedzibg w Rzeszowie o kwote 2,5 min w drodze objecia nowych udziatéw.

W dniu 19 kwietnia 2007 roku spétka poinformowata o decyzji Zarzadu GPW w Warszawie S.A.
0 wprowadzeniu z dniem 24 kwietnia 2007 roku do obrotu gietdowego na rynku podstawowym
6 500 000 akcji zwyktych na okaziciela serii G spétki ES-SYSTEM S.A. W dniu 23 kwietnia spétka
poinformowata o rejestracji tych akcji w KDPW w dniu 24 kwietnia 2007 roku.

W dniu 27 kwietnia 2007 roku Emitent zwigkszyt wartos¢ inwestyciji w spéice zaleznej poprzez
objecie 3333 nowo utworzonych udziatéw Spotki ES-SYSTEM Rzeszéw Sp. z 0.0. po 750 zt kazdy
o tacznej wartosci 2 499 750 zt . Objecie udziatéw zostato w catosci optacone.

W dniu 18 maja 2007 roku Emitent zwiekszyt wartos¢ inwestycji w spétce zaleznej poprzez objecie
17 000 nowo utworzonych udziatébw spotki ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z 0.0. po 500 zt kazdy
o tacznej wartosci 8 500 000 zt. Objecie udziatéw zostato w catosci optacone.

W dniu 16 kwietnia 2007 roku Rada Nadzorcza spétki zaleznej ES-SYSTEM Wilkasy
Sp. z 0.0. podjeta uchwate o wygasnieciu z dniem 16 kwietnia 2007 roku mandatu cztonka Zarzadu
Pana Czestawa Raczkowskiego w zwigzku ze ztozeniem przez niego w tym samym dniu
os$wiadczenia o rezygnacji z petnienia funkcji Prezesa Zarzadu i cztonkostwa w Zarzadzie spotki.

W dniu 18 maja 2007 roku Rada Nadzorcza spoétki zaleznej ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z o.o.
podjeta szereg uchwat w tym uchwate w sprawie wygasniecia mandatu Wiceprezesa Zarzadu Pana
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Jana Roginskiego, o powotaniu w skfad Zarzadu na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu ds.
Ekonomicznych Pana Ryszarda Krolikowskiego, o powotaniu w sktad Zarzadu na stanowisko Prezesa
Zarzadu Pana Jozefa Mikulskiego.

W dniu 28 maja 2007 roku spéika poinformowata o zwotaniu Zwyczajnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy spétki na dzien 30 czerwca 2007 roku.

W dniu 11 czerwca 2007 roku Sad Rejonowy w Rzeszowie XII Wydziat gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego dokonat rejestracji podwyzszenia kapitatu zakliadowego spétki zaleznej
ES-SYSTEM Rzeszéw Sp. z 0.0. z siedzibg w Rzeszowie o kwote 2 499 750 zt. Po rejestracji kapitat
zaktadowy sp6tki ES-SYSTEM Rzeszéw Sp. z 0.0. wynosi 2 574 750 zt i wszystkie gtosy na walnym
zgromadzeniu wspdinikéw przystugujg ES-SYSTEM S.A.

W dniu 18 czerwca 2007 roku spétka poinformowata o wyborze podmiotu uprawnionego do
badania finansowego, ktérym zostata Kancelaria Porad Finansowo-Ksiegowych Dr Piotr Rojek Sp. z
0.0.

W dniu 30 czerwca 2007 roku spoétka podata do publicznej wiadomosci uchwaty podjete przez
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy ES-SYSTEM S.A. W tym samym dniu spoétka
poinformowata o otrzymaniu rezygnacji Pani Matgorzaty Dyrdy ze stanowiska czionka Rady
Nadzorczej z dniem 30 czerwca 2007 oraz o wyborze Pana Arkadiusza Chojnackiego na czionka
Rady Nadzorczej ES-SYSTEM S.A. z dniem 30 czerwca 2007 roku.

W dniu 20 lipca 2007 roku Sad Rejonowy w Olsztynie, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego dokonat rejestracji podwyzszenia kapitatu zakladowego spétki zaleznej
ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z 0.0. z siedzibg w Wilkasach o kwote 8 500 000 zt. Po rejestracji kapitat
zaktadowy spoétki ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z 0.0. wynosi 43 726 000 zt i wszystkie gtosy na walnym
zgromadzeniu wspolnikow przystugujg ES-SYSTEM S.A.

W miesigcu lipcu 2007 roku w spétce zaleznej ES-SYSTEM Rzeszéw Sp. z 0.0. zakohczono
budowe hali produkcyjno-magazynowej o pow. 500m® oraz zakupiono prase rewolwerowa
z serwonapedem elektrycznym. Dziatania te pozwolg na unowoczesnienie proceséw produkcyjnych
oraz podniosg wydajnos¢ a przede wszystkim poprawig w sposéb znaczgcy jakos¢ wyrobow przy
rownoczesnym zredukowaniu kosztéw pracy.

W dniu 6 sierpnia 2007 roku Rada Nadzorcza ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z 0.0. podjeta uchwate
o odwotaniu Pana Ryszarda Krolikowskiego z funkcji Wiceprezesa Zarzadu. Na to stanowisko zostata
powotana Pani Bozena Wandel na mocy uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 11.10.2007.

W dniu 23 sierpnia 2007 roku zostata zawarta umowa pozyczki, na mocy ktérej ES-SYSTEM S.A.
udzielita swojej spotce zaleznej ES SYSTEM Wilkasy Sp. z 0.0. pozyczki w kwocie 3 000 000 zt
z ostatecznym terminem sptaty 30 wrzesnia 2013 roku. Pozyczka bedzie sptacana w rownych ratach
miesigcznych poczawszy od 30 wrzesnia 2007 roku. Pozyczka zostata udzielona na warunkach
rynkowych. Srodki finansowe z niej pochodzace zostang przeznaczone na realizacje planu
inwestycyjnego w spétce.

W dniu 27 sierpnia 2007 roku Emitent dokonat podwyzszenia kapitatu zakiadowego w swojej
spotce zaleznej to jest ES-SYSTEM Rzeszéw Sp. z 0.0. z siedzibg w Rzeszowie, w ktorej jest
jedynym udzialowcem. W wyniku podwyzszenia kapitalu zaktadowego ES-SYSTEM S.A. objat
wszystkie, to jest 4454 nowoutworzone udziaty o wartosci nominalnej 750 zt kazdy o tgcznej wartosci
3340 500 zt.

Nowe udzialu zostaty pokryte w catosci wktadem pienieznym ze $rodkéw uzyskanych przez
Emitenta w ramach publicznej oferty.

W dniu 27 wrzesnia 2007 roku Sad Rejonowy w Rzeszowie Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego dokonat rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego ES-SYSTEM Rzeszéw
Sp. z 0.0., ktory wynosi 5915 250,00 zt, wszystkie gtosy na zgromadzeniu wspélnikow ES-SYSTEM
Rzeszéw Sp. z 0.0 przystuguja ES-SYSTEM S.A.

Srodki uzyskane przez spoiki zalezne zostang przeznaczone na realizacie zamierzen
inwestycyjnych szczegétowo opisanych w prospekcie emisyjnym.
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Realizacja planu inwestycyjnego w latach 2007 - 2008:

v istotne unowoczes$nienie proceséw produkcyjnych,
v" budowa nowych linii produkcyjnych,
v' wprowadzenie na duzg skale automatyzacji i robotyzacji proceséw.

Uporzgdkowanie zasobow infrastruktury w latach 2007 - 2008.

Grupa ES-SYSTEM zaktada realizacje nastepujacych zamierzen w obszarze infrastruktury
i obiektow budowlanych spotki:

v" budowe centrum logistycznego ES-SYSTEM na terenach wiasnych ES-SYSTEM
WILKASY Sp. z 0.0. w Wilkasach o powierzchni okoio 2000 m kw,

budowe hali produkcyjnej o powierzchni 3 000 m? w ES-SYSTEM WILKASY Sp. zo.0.dla
nowych technologii,

budowe hali magazynowej o powierzchni 1 500 m® w ES-SYSTEM WILKASY Sp. zo.0,,
modernizacje i remonty hal produkcyjnych w ES-SYSTEM WILKASY Sp. z 9.0.,

rozbudowe hali produkcyjnej w ES-SYSTEM RZESZOW Sp. z 0.0. 0 500 m?,

budowe nowej hali produkcyjnej wraz z zapleczem biurowym i socjalnym w ES-SYSTEM
RZESZOW Sp. z 0.0., 0 powierzchni 1 300 m?

AN

AN NN

W dniu 16 pazdziernika 2007 roku Zarzad ES-SYSTEM S.A. poinformowat, ze w dniu 15
pazdziernika 2007 roku, otrzymat informacje od Deutsche Bank AG z siedzibg we Frankfurcie,
Niemcy, ze w wyniku nabycia akcji Emitenta przez podmiot zalezny od Deutsche Bank AG - DWS
Polska TFI S.A. Warszawa - Deutsche Bank AG posiada posrednio przez ten podmiot zalezny akcje,
ktére stanowig ponad 5% ogéinej liczby gtosow w ES-SYSTEM S.A. Przekroczenie progu 5%
nastgpito w wyniku transakcji nabycia akcji Emitenta w dniu 10 pazdziernika 2007 roku.

Przed transakcja z dnia 10 pazdziernika 2007 roku Deutsche Bank AG posiadat 2 133 471 akc;ji
ES-SYSTEM S.A. co stanowito 4,977% kapitatu zaktadowego Emitenta i dawato prawo do 4,977%
ogélnej liczby gtoséw w ES-SYSTEM S.A. Po transakcji Deutsche Bank AG posiada 2 546 375 akciji
ES-SYSTEM S.A,, co stanowi 5,941% kapitatu zaktadowego Emitenta i daje prawo do 5,941% ogélInej
liczby gtoséw w ES-SYSTEM S.A.

W listopadzie Zarzagd ES-SYSTEM podjat decyzje o zmianie lokalizacji planowanej budowy
centrum logistycznego. Po analizie wszystkich czynnikéw organizacyjnych i ekonomicznych, nowe
centrum logistyczne zostanie wybudowane w 2008 roku na terenach wtasnych zaktadu produkcyjnego
ES-SYSTEM Wilkasy w Wilkasach koto Gizycka.

W dniu 12 grudnia 2007 roku Sad Rejonowy w Olsztynie - VIIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego dokonat rejestracji podwyzszenia kapitatu zakiadowego spotki w 100% zaleznej
od Emitenta - ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z 0.0 z siedzibg w Wilkasach. Podwyzszenie kapitatu
zaktadowego nastgpito o kwote 6 000 000,00 zi (szes¢ milionéw ztotych). Po rejestracji kapitat
zaktadowy ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z 0.0 wynosi 49 726 000,00 zt (czterdziesci dziewie¢ miliondéw
siedemset dwadziescia szes$¢ tysiecy ztotych), wszystkie gtosy na zgromadzeniu wspdlnikéw
ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z 0.0. przystugujg ES-SYSTEM S.A. Ogdlna liczba gtoséw wynikajgca
z posiadanych udziatéw wynosi 99 452 gtosy.

W dniu 17 grudnia 2007 roku nastgpita rejestracja podwyzszenia kapitalu w spotce zaleznej
ES-SYSTEM Scandinavia AB z siedzibg w Sztokholmie o kwote 200 000 SEK. Po podwyzszeniu,
kapitat spétki wynosi 800 000 SEK. Nowo utworzone udziaty zostaty objete przez Christera Erikssona
Prezesa Zarzadu oraz Stefana Fredina menadzera ds. finansowych spétki zalezne;.

Po podwyzszeniu kapitatu ES-SYSTEM S.A. posiada w spétce zaleznej ES SYSTEM Scandinavia AB
75 % kapitatu zaktadowego i 75% udziatu w ogélnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Grupa Kapitatowa ES-SYSTEM zakonczyta rok 2007 przychodami ze sprzedazy wynoszacymi
167 230 tys. zI wobec 141 548 tys. zh. uzyskanych w 2006 roku co stanowi wzrost
0 18,14%. Zysk netto wynioést w 2007 roku 12 410 tys. zt wobec 8 393 tys. zt osiggnietego w 2006
roku, co stanowi wzrost 0 47,86%.
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5. PERSPEKTYWY ROZWOJU GRUPY KAPITALOWEJ ES-SYSTEM
Otoczenie i tendencje rynkowe

Mimo pojawiajgcych sie sygnatdbw sSwiadczacych o spowolnienia wzrostu gospodarki
Swiatowej, a szczegdlnie znanych kiopotéw rynku amerykanskiego, gospodarka w kraju utrzymuje
wysokie tempo wzrostu. Wedtug wstepnych szacunkéw GUS w 2007 roku Produkt Krajowy Brutto
wzrdst 0 6,5% natomiast inwestycje wzrosty 0 20,1% w stosunku do analogicznego okresu 2006 roku.
Wyniki finansowe przedsigbiorstw oraz podstawowe wskazniki w roku 2007 ksztattowaly sig
korzystniej niz przed rokiem. Przychody netto rosty szybciej niz koszty i byly wyzsze o 14,5%
w stosunku do 2006 roku. Najwiekszy wzrost przychodoéw zanotowano w sektorze budowlanym ktéry
osiggnat 30% wzrost a ta branza ma istotny wptyw na wyniki i perspektywy rozwoju branzy
oswietleniowej w ktérej dziata GK ES-SYSTEM.

Istotny wzrost zanotowaty réwniez w 2007 roku przedsiebiorstwa jesli chodzi o zysk netto
bowiem byt on 0 24,9% wigkszy niz przed rokiem.

Program gospodarczy nowego rzadu zawiera wiele elementdéw sprzyjajacych rozwojowi
przedsigbiorczosci i utrzymaniu zréwnowazonego wzrostu PKB.

Pomimo nie najlepszych sygnatdow ptyngcych ze Swiata, wsparciem dla dalszego rozwoju
rynku krajowego jest kontynuowanie inwestycji strukturalnych z funduszy unijnych.

Grupa ES-SYSTEM realizuje strategiczny plan rozwoju na lata 2007 — 2008.

W obszarze inwestycji budowlanych i porzadkowania infrastruktury zgodnie z planem
zrealizowane zostaty procesy budowy hali produkcyjnej i magazynowej w ES-SYSTEM Wilkasy,
prowadzone sg réwniez w koncowej fazie prace modernizacyjne infrastruktury budowlanej dla
umozliwienia instalacji nowych linii produkcyjnych, technologii, maszyn i urzgdzen. Zgodnie z cyklem
inwestycyjnym, prace budowlane hali produkcyjnej i magazynowej zostaty zakonczone. W hali
produkcyjnej trwajg instalacje i uruchomienia linii produkcyjnych, hala magazynowa zostata
wyposazona i uruchomiona. Dostawy linii produkcyjnych, technologii, maszyn i urzadzeh sg w trakcie
realizacji, zgodnie z zatozonymi harmonogramami i podpisanymi umowami. Pierwsze efekty dziatan
inwestycyjnych sg juz widoczne i pozwolity na szybszy wzrost mocy produkcyjnych o kilkanascie
procent w IV kw. 2007 roku. Efekty kosztowe realizacji inwestycji bedg pojawiaé sie sukcesywnie
od | kw. 2008 roku. Przewidujemy w 2008 roku podtirzymanie trendu poprawy efektywnosci na
zblizonym poziomie trendu 2007 roku.

Realizacja planu ekspansji w eksporcie przebiega zgodnie z zatozeniami. W efekcie
systematycznej realizacji planéw rozwoju eksportu w 2007 roku udziat sprzedazy eksportowej
w sprzedazy og6tem wynidst 23,24%, a w poréwnaniu do roku 2006 warto$¢ sprzedazy eksportowej
wzrosta 0 32,42%.

Sposréd 44 krajow, do ktdérych Grupa Kapitatowa. sprzedawata swoje wyroby, zdecydowanie
prym wiodta Europa.

e Pierwsze 9 rynkéw to kraje europejskie, do ktorych taczna sprzedaz stanowita 73% catosci
eksportu.

e 7 sposréd tych krajow to tzw. gospodarki rozwiniete, ktérych wzrost PKB, wg szacunkéw
MFW, wyniést w roku 2007 $rednio 2,8%. Grupa ES-SYSTEM umiejetnie wykorzystata dobrg
koniunkture na tych rynkach. Szczegdlnie wyraznie wida¢ to na przyktadzie lidera, Wielkiej
Brytanii, ktérej wzrost PKB w 2007 roku byt na poziomie 3,8% przy udziale inwestycji = 18%
PKB. Sprzedaz do tego kraju to 14% catego eksportu Grupy Kapitatowej wobec 7% w 2006.
Wicelider, Norwegia, ze swoim wzrostem PKB = 4,8% zapewnita prawie 13% przychodéw ze
sprzedazy eksportowej. W roku 2006 byto to 5%.

e Srednie tempo wzrostu PKB w nowych gospodarkach UE wynosito w 2007, wg MFW, $rednio
6,2%. Realizujgc strategie rozwoju eksportu ES-SYSTEM szczegdlnie aktywnie prowadzita
dziatalno$¢ marketingowa na tych rynkach od potowy roku 2007. W efekcie sprzedaz do tych
krajow stanowita w 2007 roku 18% catej wartosci eksportu. Wzrost wartosci sprzedazy
w stosunku do roku 2006 wyniést dla tych krajow 42%.

Analizy wewnetrzne pokazuja, ze najwiekszy wzrost sprzedazy nastgpuje na rynkach, na
ktorych spetnione sg jednoczesnie dwa warunki:
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1. Wozrost gospodarczy mierzony wzrostem PKB jest wiekszy od $redniej wartosci dla regionu.
2. Grupa ES-SYSTEM. prowadzit na tym rynku aktywng polityke marketingowa przynajmniej pot
roku wczesnie;.

Biorgc powyzsze pod uwage w roku 2008 spodziewamy sie najwyzszej dynamiki sprzedazy
w krajach Bliskiego Wschodu i Zatoki Perskiej oraz na rynkach rosyjskim i ukrainskim.
Prognozowany sredni wzrost PKB w tych krajach to wediug MFW ok. 8%, a od poczatku roku
ES-SYSTEM bardzo aktywnie promuje swojg marke i pozyskuje partneréw na tym terenie.

Prognozy dla strefy EURO moéwig o obnizeniu planowanego wzrostu PKB do 2,1%, co
pociggnie za sobg zmniejszenie wartosci inwestycji budowlanych i tym samym zmniejszenie popytu
na sprzet oswietleniowy. Gtownym zadaniem ES-SYSTEM na tym terenie bedzie wiec utrzymanie
wartosci sprzedazy na dotychczasowym poziomie.

Uwzgledniajgc tendencje sprzedazowe obserwowane na poczgtku 2008 roku w potgczeniu
z rosngcym potencjatem produkcyjnym oraz mozliwym dalszym wzrostem efektywnos$ci produkcyjnej
po zakonczeniu programu modernizacyjno-inwestycyjnego, Zarzad Spotki patrzy optymistycznie na
szanse dalszego rozwoju Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM w 2008 roku.

6. POZOSTALE INFORMACJE

6.1. Opis istothych 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-ekonomiczna w Polsce i Europie

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

- koniunktury gospodarczej,

- poziomu inwestycji prywatnych krajowych i zagranicznych,

- poziomu naktadéw budzetowych na inwestycje,

- udogodnien podatkowych dla przedsigbiorcéw,

- efektywnego wykorzystania funduszy unijnych,

- rzgdowego planu aktywizacji gospodarczej Polski B.

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

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

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

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

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

Jednoczesnie nalezy podkresli¢, iz rozwdj branzy sprzetu oswietleniowego, w ktérej dziata
Grupa Emitenta jest silnie zwigzany z rozwojem budownictwa obiektow 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 zwiazane z konkurencja ze strony innych podmiotéw

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¢
produktow, oferowanie kompleksowych rozwigzan, elastycznosé oferty, poszerzanie posiadanych
i budowanie nowych kompetencji, stosowanie zaawansowanych technologii, a w przysztosci
kontynuacje oferowania nowych, wtasnych rozwigzan technicznych.

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

6.1.2. Czynniki wewnetrzne
6.1.2.1. Ryzyko zwigzane z sezonowosciag sprzedazy

Calg wartos¢ przychodéw ze sprzedazy Grupa Emitenta generuje na rynku sprzetu
oswietleniowego, na ktérym wystepuje charakterystyczna dla catej 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 pétroczu.

Grupa Emitenta jest organizacyjnie i funkcjonalnie przygotowana do funkcjonowania w tych
warunkach. Dynamiczne systemy wynagrodzen, sezonowos¢ zatrudnienia, odpowiednia gospodarka
mocami produkcyjnymi i zapasami potproduktdw i produktdw, pozwalajg na istotne tagodzenie
skutkdw sezonowosci rynkéw 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 dziatalnoscig firm konkurencyjnych z Dalekiego Wschodu

Producenci azjatyccy, gtéwnie z Dalekiego Wschodu, coraz sprawniej i szybciej kopiujg
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 jakos¢ 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.
Rownolegle prowadzone sg prace nad kluczowymi produktami realizowanymi w diugich seriach,
ktérych 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 si¢ postepowaniami procesowymi o duzym znaczeniu

Do czynnikéw ryzyka zwigzanych z prowadzonymi postepowaniami sgdowymi nalezy zaliczyé
jedynie postepowanie z powodztwa Beghelli S.p.A. przeciwko ES-SYSTEM S.A., toczace sie przed
Sadem w Bolonii — Wydziatem ds. wiasnosci przemystowej i intelektualnej. Warto$¢ przedmiotu sporu
zostata oznaczona przez powoda na kwote min. 10 min EUR, albo wiecej albo mniej w zaleznosci od
uznania sadu. W pozwie Beghelli S.p.A. zarzucit Emitentowi naruszenie zakazu dziatalnosci
konkurencyjnej, przewidzianego w tgczacej strony do dnia 20 marca 2005 r. umowie dystrybucyjne;j,
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 znakdéw towarowych i braku naruszenia
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zobowigzah umownych, a w wypadku uwzglednienia roszczen powoda — zarzut niewtasciwego
oznaczenia wysokosci odszkodowania.

Zarzad Emitenta na podstawie oceny wspolnej Kancelarii Prawnej Studio Professionale
Associato a Baker & McKenzie i wiasnej uwaza, ze zarzuty Beghelli S.p.A. sg catkowicie
bezpodstawne i bedzie dazyt do uzyskania oddalenia roszczen. Niezaleznie od powyzszego nawet
przy zatozeniu, ze istnieje potencjalne ryzyko uznania przez sad twierdzen powoda za prawdziwe
kwota roszczenia wskazana w pozwie nie znajduje zadnego uzasadnienia. Zarzad ocenia, ze catos¢
domniemanych roszczen wyniesie nie wiecej niz 200 — 300 tysiecy EUR Emitent ztozyt we witasciwym
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 poszczegélnych produktéw,
towardw i ustug (jezeli sa istotne) albo ich grup w sprzedazy Emitenta ogotem, a takze
zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym

Tabela 6. Struktura asortymentowa przychodéw ze sprzedazy Grupy Emitenta w ujeci wartosciowym
(tys. zt)

2007 % udziat 2006 % udziat
Przychody ze sprzedazy
produktéw, towaréw i materialow | 161 453 96,55% 131 809 |93,10%
OS$wietlenie architektoniczne 64 565 38,61% 57 938 40,92%
OS$wietlenie przemystowe 53 554 32,02% 31 244 22,07%
Oswietlenie zewnetrzne 22 258 13,31% 25 843 18,25%
Akcesoria rozne 21076 12,60% 16 784 11,85%
Przychody ze sprzedazy ustug 5777 3,45% 9 769 6,90%
Razem 167 230 100,00% 141 578 100,00%

Tabela 7. Segmentacja przychodoéw ze sprzedazy (wg gtéwnych kanatdéw dystrybucji) Grupy Emitenta
w ujeciu wartosciowym

2007 % udziat 2006 % udziat
Rynek hurtowy — odbiorcy hurtowi 70 090 41,91% 59 987 42,38%
Rynek inwestycji budowlanych — inwestorzy i
wykonawcy 97 140 58,09% 81 561 57,62%
Razem 167 230 100,00% 141 548 100,00%

Tabela 8. Struktura rzeczowa przychodow ze sprzedazy Grupy Emitenta w ujeciu wartosciowym wg
sprawozdan finansowych (tys. zi)

01.01.2007 - | 01.01.2006 -

31.12.2007 31.12.2006
Przychody ze sprzedazy produktéw 136 780 109 200
Przychody ze sprzedazy ustug 5777 9769
Przychody ze sprzedazy towardw i materiatow 24 673 22 579
RAZEM 167 230 141 548

6.3. Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podzialu na rynki krajowe
i zagraniczne, oraz informacje o zrodiach zaopatrzenia w materialy do produkciji,
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% przychodow ze sprzedazy ogoétem - nazwy (firmy) dostawcy lub
odbiorcy, jego udziat w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne powigzania
z Emitentem
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Tabela 9. Struktura geograficzna przychodow ze sprzedazy Grupy Emitenta

2007 % udziat 2006 % udziat
Sprzedaz krajowa 128 360 76,76% 112 195 79,26%
Eksport 38 870 23,24% 29 353 20,74%
Razem 167 230 100,00% 141 548 100,00%

Dominujacym rynkiem zbytu Grupy ES-SYSTEM jest rynek krajowy, na ktory przypadto
w 2007 roku 77% przychodéw ze sprzedazy ogétem. Zwieksza sie jednakze udziat sprzedazy
eksportowej co jest zgodne z przyjetg strategia rozwoju. Na rynku krajowym gtéwnymi klientami Grupy
Emitenta sg firmy wykonawcze elektroinstalacyjne i ogélnobudowlane (Generalni Wykonawcy),
inwestorzy, sieci hurtowe i hurtownie. Grupa ES-SYSTEM dazy do utrzymywania réwnowagi
pomiedzy sprzedazg do tych dwoch obszaréw rynku, tj. inwestycji i dystrybuciji (hurtu), przy
dynamicznym wzroscie sprzedazy eksportowej. Wiekszos¢ sprzedazy eksportowej Grupy Emitenta
stanowi sprzedaz do krajow Unii Europejskie;.

Grupa ES-SYSTEM realizuje aktywna polityke zaopatrzeniowg kierujac sie przede wszystkim
kryteriami jakosci w wyborze dostawcéw materiatbw i komponentéw do biezgcej produkciji.
Zdecydowana wiekszos¢ dostaw pochodzi od bezposrednich producentéw, z ktérymi wigzg Grupe
wieloletnie, sprawdzone relacje handlowe.

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

Portfel dostawcow materiatow jest bardzo dobrze zdywersyfikowany i dla wszystkich
kluczowych komponentéw do produkcji Grupa Emitenta posiada przynajmniej dwdch sprawdzonych
dtugoletnich partneréw. Nie zachodzi niebezpieczenstwo uzaleznienia si¢ od konkretnego podmiotu.
Dostawcy podlegajg wstepnej oraz okresowej kwalifikacji zgodnie z procedurami ISO. Jesli 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 (wspolnikami),
umowach ubezpieczenia, wspotpracy lub kooperacji

Umowy ubezpieczeniowe:

v" Polisa obrotowa z dnia 11 sierpnia 2005 roku zmieniona Aneksem nr 2 obowigzujgcym od
11 sierpnia 2006 roku i Aneksem nr.3 obowigzujacym od 11 sierpnia 2007 na okres 1 roku
zawarta z Korporacjg Ubezpieczen Eksportowych S.A. ktérej przedmiotem jest ubezpieczenie
naleznosci eksportowych przystugujgcym spofce od diuznikdw, ktérym korporacja przyznata
limity kredytowe.

v Polisa ubezpieczenia majgtkowego spdtki z dnia 22 maja 2007 roku zawarta z TUIR Warta
SA. od wszystkich zdarzen nagtych z tagczna suma ubezpieczenia 15 186 246,06 zt na okres
ubezpieczenia do 31 stycznia 2008 roku.

v" Polisa ubezpieczenia mienia w transporcie krajowym z dnia 26 maja 2007 roku zawarta
z Generali T.U. S.A. na sume ubezpieczenia na jeden $rodek transportu 300 000 zt na okres
do 31 stycznia 2008 roku.

Umowy zawarte z ERGO HESTIA S.A.:

v" Ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej z tytutu wykonywania dziatalnosci projektanta
architekta lub inzyniera budowlanego z dnia 11 wrzesnia 2006 roku do wysokosci 1 000 000 zt
na okres do 10 wrzesnia 2007 roku, nastepnie na drodze aneksu przedtuzono okres
ubezpieczenia do dnia 31 stycznia 2008.

v' Ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej z tytutlu prowadzenia dziatalnosci gospodarczej
z wigczeniem OC za produkt z dnia 11 wrzesnia 2006 roku, z suma ubezpieczenia 5 000 000
zt na okres do 10 wrzesnia 2007 roku, aneksem nr.1 przediuzono okres ubezpieczenia do
dnia 31 stycznia 2008.
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Spoétka zalezna ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z 0.0. zawarta z TUIR Warta S.A. nastepujgce umowy
ubezpieczeniowe:

v" Polisa nr 900500049985 z dnia 5 lutego 2007 roku - Ubezpieczenie sprzetu elektronicznego
od wszystkich ryzyk, z sumg ubezpieczenia 342 402 zt.

v" Polisa nr 900200225494 z dnia 5 lutego 2007 roku — Ubezpieczenie mienia od kradziezy
z wtamaniem i rabunku, mienia od dewastacji na sume ubezpieczenia 1 020 000 zt.

v' Polisa nr 900100347258 z dnia 5 lutego 2007 roku — wraz z aneksem nr 1 z dnia 29
pazdziernika 2007 roku oraz aneksem nr 2 z dnia 21 listopada 2007 roku Ubezpieczenie
mienia od ognia i innych zdarzen losowych, na sume ubezpieczenia 72 270 603,32 zt.

v" Polisa nr 904310006116 z dnia 5 lutego 2007 roku — Ubezpieczenie odpowiedzialnosci
cywilnej na sume 2 000 000 zt.

Okres ubezpieczenia dla wszystkich polis od dnia 1 lutego 2007 roku do dnia 31 stycznia 2008
roku.

v Umowa Ubezpieczenia Generalnego NR 03/2004 Mienia w transporcie krajowym z dnia
9 lutego 2004 roku oraz dodatek nr 3 z dnia 6 lutego 2007 roku do Umowy nr 03/2004
okreslajgcy:

planowang warto$¢ mienia do przewozu,
skfadke zaliczkowa,
okres ubezpieczenia.

v" Umowa generalna nr 4/2007 z dnia 23 maja 2007 — ochrona ubezpieczeniowa mienia od
wszystkich ryzyk oraz elektroniki od wszystkich ryzyk.

v Umowa generalna nr G/gdyn/44597/2007 zawarta w dniu 18.09.2007 — dotyczy umoéw
ubezpieczen komunikacyjnych dotyczacych floty samochodowe;.

Spotka zalezna ES-SYSTEM Rzeszéw Sp. z 0.0. zawarta w dniu 22.10.2007 umowe z TUIR Warta S.A.
(Polisa nr 900610062284) na ubezpieczenie mienia oraz sprzetu elektronicznego od wszystkich ryzyk
z suma ubezpieczenia 4 948 425,19 zt.

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

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

ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z 0.0. z siedzibg w Wilkasach — Emitent posiada 100% udziatéw
ES-SYSTEM Rzeszéw Sp. z 0.0. z siedzibg w Rzeszowie — Emitent posiada 100% udziatow
ES-SYSTEM Scandinavia AB z siedzibg w Sztokholmie — Emitent posiada 75% udziatéw

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

T.0.0. ES-SYSTEM EAST z siedzibg w Atmacie — Emitent posiada 51% udziatéw (spétka ta nie
zostata objeta konsolidacjg w 2007 roku).

W dniu 27 kwietnia 2007 roku Emitent zwiekszyt wartos¢ inwestycji w spotce zaleznej
poprzez objecie 3333 nowo utworzonych udziatow Spétki ES-SYSTEM Rzeszéw Sp. z 0.0. po 750 zt
kazdy o fgcznej wartosci 2 499 750 zt .

Objecie udziatéw zostato w catosci optacone.

W dniu 18 maja 2007 roku Emitent zwiekszyt wartos¢ inwestycji w spéice zaleznej poprzez
objecie 17 000 nowo utworzonych udziatow spétki ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z 0.0. po 500 zt kazdy
0 fgcznej wartosci 8 500 000 zt. objecie udziatéw zostato w catosci optacone.

Sadowa rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego miata miejsce 20 lipca 2007 roku.

W dniu 27 sierpnia 2007 roku Emitent dokonat podwyzszenia kapitatu zaktadowego w swojej
spotce zaleznej to jest ES-SYSTEM Rzeszéw Sp. z 0.0. z siedzibg w Rzeszowie, w ktorej jest
jedynym udziatowcem. W wyniku podwyzszenia kapitalu zaktadowego ES-SYSTEM S.A. objat
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wszystkie, to jest 4454 nowoutworzone udziaty o wartosci nominalnej 750 zt kazdy o tgcznej wartosci
3340 500 zt.

Nowe udzialu zostaty pokryte w catosci wktadem pienieznym ze $rodkéw uzyskanych przez
Emitenta w ramach publicznej oferty.

W dniu 27 wrzesnia Sad Rejonowy w Rzeszowie Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego dokonat rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego ES-SYSTEM Rzeszow Sp. z 0.0.,
ktéry wynosi 5915 250,00 zi, wszystkie gtosy na zgromadzeniu wspélnikow ES-SYSTEM Rzeszow
Sp. z 0.0 przystugujg ES-SYSTEM S.A.

W dniu 12 grudnia 2007 roku Sad Rejonowy w Olsztynie - VIl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego dokonat rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki w 100% zaleznej
od Emitenta - ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z 0.0 z siedzibg w Wilkasach. Podwyzszenie kapitatu
zaktadowego nastgpito o kwote 6 000 000,00 zt. (sze$¢ milionéw ztotych).

Po rejestracji kapitat zaktadowy ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z 0.0 wynosi 49726000 zt, (czterdziesci
dziewie¢ miliondw siedemset dwadziescia szes¢ tysiecy zitotych), wszystkie gtosy na zgromadzeniu
wspolnikbw ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z o.0. przystugujg ES-SYSTEM S.A. Ogdlna liczba gtoséw
wynikajgca z posiadanych udziatéw wynosi 99 452 gtosy.

W dniu 17 grudnia 2007 roku nastgpita rejestracja podwyzszenia kapitatlu w spotce zaleznej
ES SYSTEM Scandinavia AB z siedzibg w Sztokholmie o kwote 200 000 SEK. Po podwyzszeniu,
kapitat spétki wynosi 800 000 SEK. Nowo utworzone udzialy zostaty objete przez Christera Erikssona
Prezesa Zarzadu oraz Stefana Fredina menadzera ds. finansowych spétki zalezne;.

Po podwyzszeniu kapitatu ES-SYSTEM S.A. posiada w spétce zaleznej ES SYSTEM Scandinavia AB
75 % kapitatu zaktadowego i 75 % udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

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

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

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

Tabela 10. Zaciagniete kredyty i pozyczki dtugoterminowe

Stan na 31.12.2007
Nominalna .
stopa :e{r::m poczatek okresu na koniec okresu
procentowa praty
Kredyt inwestycyjny BRE | Euribor 1M+
Bank SA O/Olsztyn marzabanky | 28:04-2010 2 494 1296
Kredyt inwestycyjny w BRE | WIBOR 1M+
Bank Sa O/Rzeszéw marza banku 80.10.2009 206 88
Razem 2700 1384
Emitent posiada zawartg umowe nr 07/120/06/Z/XP o wspétpracy z BRE Bankiem S.A. w ramach, ktérej
posiada limit na korzystanie z produktéw banku do kwoty 2 500 000 zt.
Tabela 11. Kredyty i pozyczki krétkoterminowe
Stan na 31.12.2007
Efektywna ;
stopa :e{r::m poczatek okresu koniec okresu
procentowa praty
Kredyt inwestycyjny BRE | Euribor 1M +
Bank SA O/Olsztyn marza banku 81.12.2008 1108 1036
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Kredyt w rachunku | .
biezacym BRE Bank SA|VPOr M+ 31 102008 859 -
O/Olsztyn marza banku
Kredyt odnawialny BRE |Wibor 1M +
Bank SA O/QOlsztyn marza banku 31.10.2008 2000 2000
Kredyt w rachunku | ,,.
biezacym BRE Bank SA|WPOr M 455 09,0007 2614 i
O/Krakow marza banku
Kredyt inwestycyjny w BRE | Wibor 1M +
Bank SA O/Rzeszéw marza banku 80.06.2008 118 118
Kredyt w rachunku | ,,,.
biezacym BRE Bank SA \rlnvéﬁgg ba;m *109.11.2007 395 -
O/Rzeszéw
Kredyt na zakup $rodka o .
twalego  SANTANDER | #99%+ Pprowizja | 55 o4 5508 : 6
CONSUMER Bank Wroctaw | Pr2ygetowawcza
Razem 7 094 3160
Tabela 12. Poreczenia w formie gwarancji dla podmiotéw zewnetrznych
L.p. | Wystawca Beneficjent Rodzaj zobowiagzania Kwota Termin Charakter
gwarancji poreczenia | waznosci powigzan
1 | BRE Bank S.A. | BUDIMEX DROMEX | Gwarancja nr 07/009/05 na 15 250 zt 01.06.2008 | Brak
O/Krakéw SA zabezpieczenie dobrego powigzan
wykonania umowy kapitatowych
3 | BRE Bank S.A. | ELIN EBG Sp.z 0.0. Gwarancja nr 07/186/Z/MB/04 | 90 000 zt 31.07.2008 | Brak
O/Krakéw 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/Krakéw na zabezpieczenie wykonania powigzan
zobowigzan gwarancyjnych i kapitatowych
rekojmi
5 | BRE Bank S.A. | ELEKTROMONTAZ Gwarancja nr 07/263/05 na 57 940 zt 14.02.2008 | Brak
O/Krakéw POZNAN SA zabezpieczenie dobrego powigzan
wykonania umowy kapitatowych
6 | BRE Bank S.A. | ECHO INVESTMENT | Gwarancja nr 07/013/06 na 82 800 zt 22.12.2008 | Brak
O/Krakéw SA zabezpieczenie zobowigzan powigzan
kontraktowych kapitatowych
7 | BRE Bank S.A. | STRABAG Sp. z0.0. | Gwarancja nr 07/030/06 na 12 570,00 30.04.2011 | Brak
O/Krakéw zabezpieczenie wykonania EUR powigzan
zobowigzan gwarancyjnych kapitatowych
8 | BRE Bank S.A. | EKZ Austria Gwarancja nr 07/213/06 na 43 402,50 09.10.2011 | Brak
O/Krakéw zabezpieczenie wykonania EUR powigzan
zobowigzan gwarancyjnych kapitatowych
9 | BRE Bank S.A. | Krakéw Nowe Miasto | Gwarancja nr 07/007/07 na 143 017,00 04.06.2012 | Brak
O/Krakéw Sp. z0.0. zabezpieczenie wykonania EUR powigzan
zobowigzan gwarancyjnych kapitatowych
10 | BRE Bank S.A. | DEKA Immobillen Gwarancja nr 07/006/07 na 87 066,26 31.05.2012 | Brak
O/Krakéw Investment Niemcy zabezpieczenie wykonania EUR powigzan
zobowigzan gwarancyjnych kapitatowych
11 | BRE Bank S.A. | Projektmanagement Gwarancja nr 07/027DMB//07 39 468,86 20.06.2009 | Brak
O/Krakéw KFT Budapeszt na zabezpieczenie wykonania | EUR powigzan
zobowigzan gwarancyjnych kapitatowych
12 | BRE Bank S.A. | STRABAG Sp. z 0.0 Gwarancja nr 07/059Z2/RM//07 | 60 185 zt 31.01.2009 | Brak
O/Krakéw na zabezpieczenie zwrotu powigzan
kauciji kapitatowych
13 | BRE Bank S.A. | ELEKTROMONTAZ Gwarancja nr 07/095/Z/PB/07 | 92 683,47 zt | 30.05.2010 | Brak
O/Krakéw POZNAN SA na zabezpieczenie dobrego powigzan
wykonania umowy kapitatowych
14 | BRE Bank S.A. | Centrum Handlowe Gwarancja nr 07/130/D/AP/07 560 869,74 02.04.2008 | Brak
O/Krakéw Polska 5 Sp. zo.o. na zabezpieczenie zwrotu EUR powigzan
zaliczki kapitatowych
15 | BRE Bank S.A. | BUDIMEX DROMEX | Gwarancja nr 07/159/Z/PB/07 | 49 900 zt 30.11.2008 | Brak
O/Krakéw SA na zabezpieczenie dobrego powigzan
wykonania umowy kapitatowych
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16 | BRE Bank S.A. | SKANSKA SA Gwarancja nr 07/174/Z/MB/07 | 29 426,15 zt | 31.12.2008 | Brak
O/Krakéw na zabezpieczenie dobrego powigzan
wykonania umowy kapitatowych
17 | BRE Bank S.A. | J&P AVAX Societe Gwarancja nr 07/183/Z/MB/07 | 22 566 zt 20.09.2009 | Brak
O/Krakéw Polska SA na zabezpieczenie wykonania powigzan
zobowigzan gwarancyjnych kapitatowych
18 | BRE Bank S.A. | FOCUS PARK Gwarancja nr 07/183/Z/MB/07 | 44 386 zt 28.08.2009 | Brak
O/Krakéw RYBNIK BIS Sp. z na zabezpieczenie wykonania powigzan
0.0. zobowigzan gwarancyjnych kapitatowych
19 | BRE Bank S.A. | CURA/GGP Gwarancja nr 07/151/D/AP/07 | 250 748,30 23.03.2008 | Brak
O/Krakéw Gayrimenkul Istanbul | na zabezpieczenie zwrotu USsD powigzan
Turcja zaliczki kapitatowych
20 | BRE Bank S.A. | CURA/GGP Gwarancja nr 07/152/D/AP/07 | 250 748,30 23.03.2008 | Brak
O/Krakéw Gayrimenkul Istanbul | na zabezpieczenie zwrotu USD powiagzan
Turcja zaliczki kapitatowych
Razem EUR 886 394,36
Razem USD 501 496,60
Razem PLN 575 086,62
6.8. Informacje o udzielonych pozyczkach, z uwzglednieniem termindéw ich

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

Emitenta

Udzielone pozyczki krétkoterminowe:

v' Dla ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z 0.0. w wysokos$ci 500 000 zt , termin sptaty 29 wrze$nia 2007
roku. Pozyczka zostata sptacona.
v Dla TOO ES-SYSTEM EAST 16 600 USD, termin sptaty 10 marca 2007 roku. Pozyczka
zostata sptacona.

v Dla ES-SYSTEM LEUCHTEN GmbH 70 000 EUR zi, termin sptaty 01 marca 2008 roku.

Udzielone pozyczki dtugoterminowe:

Dla ES-SYSTEM Wilkasy Sp.z.0.0. w wysokosci 3 000 000 zt z ostatecznym terminem sptaty
30 wrzesnia 2013 roku.

Tabela 13. Udzielenie przez Emitenta poreczenia dla spétek Grupy

L.p. | Poreczajgcy Podmiot , za ktéry Rodzaj zobowigzania Kwota Okres Charakter
zostato udzielone poreczenia poreczenia | powigzan
poreczenie

1 | ES-SYSTEM ES-SYSTEM Umowa nr 05/055/05/D/IN | 4 048 555,50 28.04.2010 | Powigzanie
S.A. WILKASY Sp. z 0.0. zawarta z BRE Bank S.A. kapitatowe
O/ Olsztyn o kredyt
inwestycyjny walutowy
2 | ES-SYSTEM ES-SYSTEM Umowa nr 02/095/04/Z/IN | 560 000 zt 30.10.2009 | Powigzanie
S.A. RZESZOW Sp. z 0.0. | zawarta z BRE Bank O/ kapitatowe
Rzeszéw o kredyt
inwestycyjny
Razem 4 608 555,50

6.9. Opis wykorzystania przez Emitenta wplywéw z
papierow wartosciowych w okresie objetym raportem)

emisji (w przypadku emis;ji

W okresie objetym raportem miat miejsce wptyw z emisji papieréw wartosciowych w kwocie brutto
37 700 000 zt a po odliczeniu kosztéw emisji 36 019 739,87 netto. Na dzien 31 grudzien 2007 Srodki
te zostaty wykorzystane w nastepujacy sposob:

14 500 000 zt — podwyzszenie kapitatu zaktadowego w Spoéice zaleznej ES-SYSTEM Wilkasy

Sp. z 0.0. oraz 3 000 000 zt pozyczka. Srodki te zostaty wykorzystane na nastepujgce inwestycje:
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Tabela 14. Wykorzystanie srodkoéw na inwestycje w ES-SYSTEM Wilkasy

Naktady inwestycyjne na
Zadanie inwestycyjne 31.12.2007 r.
Budowa hali produkcyjnej 3 135 885,90
Budowa hali magazynowej 2218 407,16
Naktady budowlane na laboratorium ENEC,EMC 130 491,50
Budowa obiektéw inzynierii lgdowej 532 047,61
Maszyny, urzgdzenia i aparaty ogélnego
zastosowania 5571 622,90
Specjalistyczne maszyny, urzagdzenia i aparaty 2 540 540,29
Urzgdzenia techniczne 260 317,92
Srodki transportu wewnetrznego - wozki widtowe 319 797,27
Wyposazenie magazynu 171 375,55
Razem 14 880 486,10

5840 250 zt — podwyzszenie kapitatu zakladowego w spétce zaleznej ES-SYSTEM Rzeszéw Sp. z 0.0.

Srodki te zostaty wykorzystane w nastepujacy sposéb:

Tabela 15. Wykorzystanie srodkédw na inwestycje w ES-SYSTEM Rzeszéw Sp. z o.0.

Zadania inwestycyjne

Naktady inwestycyjne na 31.12.2007

Budowa hali produkcyjnej 764.230,71
Budowa hali magazynowe;j 575.073,51
Maszyny, urzadzenia i aparaty og6inego 1.650.840,29
zastosowania

Specjalistyczne maszyny, urzgdzenia i aparaty 40.032,92
Wartos$ci niematerialne i prawne 21 072,14
Razem naklady w zi 3 051 249,57

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

Zarzad ES-SYSTEM S.A. opublikowat w Prospekcie Emisyjnym nastepujacg prognoze

wynikéw finansowych Grupy Kapitatowej na 2007 r.:

Przychody ze sprzedazy 175 000 000 zt
Wynik na dziatalnosci operacyjnej 16 700 000 zt
Wynik brutto 16 000 000 zt
Wynik netto 13 000 000 zt

Tabela 16. Realizacja prognozy w 2007 roku w tys. zt

Roznica
. N pomiedzy o
Pozycja (w tys. zt) Prognoza | Realizacja realizacja a % realizacji
prognoza
Przychody ze sprzedazy 175 000 167 230 -7770 95,56%
Wynik na dziatalnosci operacyjnej | 16 700 16 064 - 636 96,19%
Wynik brutto 16 000 16 142 +142 100,08%
Wynik netto 13 000 12 410 - 590 95,46%
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Wartos¢ planowanych wynikéw spétek Grupy uwzgledniata szybsze w czasie, a zatem wyzsze
spodziewane efekty planowanych inwestycji, stad wynikajgce odchylenia wyniku operacyjnego oraz
netto. Na odchylenie wyniku brutto miato wptyw dodatnie saldo na operacjach finansowych, wigksze
od prognozowanego. Odchylenie prognozowanej wartosci przychodoéw ze sprzedazy jest wynikiem
wptywu wielu czynnikéw, z czego gtéwny dotyczy czynnika rynkowo-organizacyjnego niezaleznego od
spofki, tj. przesuniecia sie w czasie realizacji inwestycji spowodowanych w duzej mierze skalg wzrostu
sektora budowlanego i obserwowanych w koncéwce roku probleméw z dostawami materiatéw i sitg
robocza.

Mimo utrzymujgcego sie wzrostu popytu na produkty spétki oraz zaméwien projektowych
w omawianym okresie, potencjat produkcyjny spétki podlegat czynnikom negatywnym ze wzgledu na
rozlegly proces modernizacyjno-inwestycyjny oraz niezalezne od spoétki opdznienia w dostawie
nowych maszyn.

Istotnym czynnikiem majgcym wptyw na odchylenie wyniku finansowego netto byta koniecznosé
jego obnizenia w spétce zaleznej w Wilkasach o kwote 1 067 tys. zt odpisu na odroczony podatek.

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

Tabela 17. Wskazniki efektywnosci zarzgdzania zasobami finansowymi

L.p. | Opis pozyciji 31.12.2007 31.12.2006

1. Wskaznik ogélnego zadtuzenia 30,42% 43,20%
2. Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wiasnych 43,71% 76,04%
3. Wskaznik ptynnosci biezacej 2,52 1,90
4. Wskaznik ptynnosci szybkiej 1,87 1,32
5. Cykl rotacji naleznosci 113,94 117,94
6. Cykl rotacji zobowigzan 97,62 107,69

Wszystkie podstawowe wskazniki zadtuzenia i ptynnosci wykazujg wartosci mieszczace sie
w normach i wskazujg na brak zagrozen dotyczgcych 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 kapitatéw wtasnych i zdolnos$¢ kredytowa Grupy, pozyskane
w wyniku emisji akcji Srodki w ocenie zarzgdu pozwolg zrealizowa¢ wszystkie zamierzenia
inwestycyjne.

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

W roku 2007 roku Zarzgd ES-SYSTEM S.A. podjgt decyzje o utworzeniu odpisu
aktualizujgcego w tacznej kwocie 1 649 048,88 zt na naleznosci i pozyczke od spotki zaleznej
ES-SYSTEM Leuchten GmbH z siedzibg w Kaizerslautern. Zatem wynik finansowy osiagnigty przez
ES-SYSTEM S.A. w 2007 roku zostat pomniejszony o te kwote. Dokonanie odpisu aktualizujgcego
nie miato wptywu na wynik finansowy grupy kapitatowej Emitenta. Jednoczesnie wynik finansowy
Emitenta ulegt podwyzszeniu w zwigzku z zaksiegowaniem naleznego zwrotu z doptat do kapitatu od
spotki zaleznej ES-SYSTEM Scandinavia AB w kwocie 522 736,28 zt.

6.14. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsigbiorstwem Emitenta
i jego grupa kapitatowa
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Rok 2007 nie przynidst znaczgcych zmian w zarzadzaniu przedsiebiorstwem Emitenta i jego
Grupy Kapitatowe;j.

6.15. Zmiany w skiadzie os6b zarzadzajacych i nadzorujacych Emitenta w ciggu
ostatniego roku obrotowego, zasady dotyczace powolywania i odwotywania osob
zarzadzajacych oraz uprawnienia osob zarzadzajacych, w szczegodlnosci prawo do
podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

W dniu 30 czerwca 2007 roku spétka poinformowata o otrzymaniu rezygnacji Pani Matgorzaty Dyrdy
ze stanowiska czionka Rady Nadzorczej z dniem 30 czerwca 2007 roku oraz o wyborze Pana
Arkadiusza Chojnackiego na cztonka Rady Nadzorczej ES-SYSTEM S.A. z dniem 30 czerwca 2007 r.

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

W roku 2007 nie zawarto uméw tego rodzaju.

6.17. Wartos¢ wynagrodzen, nagrod lub korzysci, w tym wynikajacych z programéw
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale Emitenta, w tym programow
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 osdb zarzadzajacych
i nadzorujagcych Emitenta w przedsiebiorstwie Emitenta, bez wzgledu na to, czy
odpowiednio byly one zaliczane w koszty, czy tez wynikaly z podziatu zysku;
w przypadku gdy Emitentem jest jednostka dominujaca lub znaczacy inwestor -
oddzielnie informacje o wartosci wynagrodzen i nagréd otrzymanych z tytutu petnienia
funkcji we wiladzach jednostek podporzadkowanych; jezeli odpowiednie informacje
zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowigzek uznaje sie za
spetniony poprzez wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym

Tabela 18. Wysoko$¢ wynagrodzen czlonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej

Wynagrodzenie w

Imie i nazwisko Funkcja ztotych (od 01.01.2007
do 31.12.2007)

Bogustaw Pilszczek Prezes Zarzadu 674 399,22

S Vice-Prezes Zarzadu
Leszek Ciupinski ds.finansowych 465 459,37
Jacek Wysoki Vice-Prezes Zarzadu | g54 (43 38
ds.marketingu
. A Przewodniczaca 2

Bozena Ciupinska Rady Nadzorczej 676 368,67

Arkadiusz Chojnacki Cztonek RN 10 000,00 °

Matgorzata Dyrda Czionek RN 101 912,00 *

Julian Pilszczek Cztonek RN 8 000,00

Jerzy Burdzy Czionek RN 43920,00°

Radostaw Wojciechowski Cztonek RN 254 300,57 °

6.18. Okreslenie iacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji (udziatow)
Emitenta oraz akcji i udzialébw w jednostkach powigzanych Emitenta, bedacych

2 Wynagrodzenie pobrane z tytutu umowy o doradztwo zawartej z Emitentem.

3 Wynagrodzenie pobrane z tytutu umowy o doradztwo zawartej z Emitentem. (Cztonek RN od 30.06.2007)

4 Wynagrodzenie pobrane z tytutu umowy o doradztwo zawartej z Emitentem. (Cztonek RN do 30.06.2007)

5 Wynagrodzenie pobrane z tytutu umowy o doradztwo zawartej z Emitentem.

6 Wynagrodzenie pobrane przez spétke, w ktérej cztonek RN jest wspolnikiem, z tytutu umowy o swiadczenie ustug prawnych
zawartej z Emitentem.
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w posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujacych (dla kazdej osoby oddzielnie)
[W przypadku spotek kapitatowych]

Tabela 19 Zestawienie stanu posiadania akcji przez osoby zarzadzajgce i nadzorujace

Stan na 31 | Warto$¢ nominalna
rudzien 2007. iat6

Osoba Runkoi g9 udziatéw
Bozena Ciupirnska 4687 164 1546 764,12
Bozena Ciupiniska posrednio Przewodniczaca

o Rady Nad j
poprzez Augusta  Investments ady Nadzoreze] 6016 363 1985 399,79
S.a.r.l
Matgorzata Dyrda Jerzy Dyrda
(wspétwtasnos¢  ustawowa ) [ Czonek  Rady 349 921 115 473.93
Matgorzata Dyrda Nadzorczej
Bogustaw Pilszczek 1149074 379 194,42
Bogustaw Pilszczek — posrednio | Prezes Zarzadu
poprzez Bowen  Investments 6016 363 1985 399,79
S.a.r.l
Jacek Wysocki Cazlonek Zarzadu 1920 000 633 600,00
Leszek Ciupinski Cztonek Zarzadu 99 926 32 975,58

Ponadto Bozena Ciupinska, Bogustaw Pilszczek i Jacek Wysocki sg wspolnikami spétki
Hedland Investments S.a.r.i., ktéra posiadata na dzien 31 grudnia 2007 roku 6 629 547 akc;ji.

6.19. Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych, bezposrednio lub posrednio przez
podmioty zalezne, co najmniej 5 % w ogdlnej 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 ogéinej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu

Tabela 20. Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych wiecej niz 5% akciji

Stan na 31.12..2007

liczba gtosow liczba akcji Udziat w kapitale Warto$¢ nominalna udziatéw
na WZA zaktadowym oraz
ogolnej liczbie
gtoséw na WZA
Akcjonariusze
Bozena Ciupinska 4687 164 4687 164 10,93% 1546 764,12
Bozena Ciupinska — posrednio
gogfrzlez Augusta Investments 6016 363 6016 363 14,04% 1 985 399,79
Bogustaw Pilszczek 1149 074 1149 074 2,68% 379 194,42
Bogustaw Pilszczek —
posrednio poprzez Bowen
Investments S.a.r.l.
6016 363 6016 363 14,04% 1 985 399,79
Marta Pilszczek 3538 090 3538 090 8,25% 1 167 569,70
Jacek Wysocki 1920 000 1 920 000 4,48% 633 600,00

Hedland Investments S.a.r.l.z
siedzibg w Luksemburgu,
ktérego wspdinikami sg
Bogustaw Pilszczek Bozena

Ciupinska Jacek Wysocki, 6 629 547 6 629 547 15,47% 2187 750,51

Jerzy Dyrda

BPH TFI S.A. 2161758 2161758 5,04 % 713 380,14

Deutsche Bank AG posrednio o
przez DWS Polska TFI SA 2546 375 2546 375 5,941 % 840 303,75
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6.20. Informacje o znanych Emitentowi umowach (w tym rowniez zawartych po dniu
bilansowym), w wyniku, ktérych moga w przysziosci 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 papieréw wartosciowych, ktére dajg specjalne
uprawnienia kontrolne w stosunku do Emitenta, wraz z opisem tych uprawnien

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

Uchwatg nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia spétki ES-SYSTEM S.A. z dnia 27
pazdziernika 2006 roku, przyjeto zatozenia Programu Motywacyjnego w spétce. W dniu 12 wrzesnia
2007 roku Rada Nadzorcza podjeta Uchwate o zatwierdzeniu Regulaminu Programu Motywacyjnego
przy czym programem tym objeto lata 2007-2009. Zgodnie z zapisami regulaminu przydziat pierwszej
transzy warrantow — po spetnieniu kryteriow uprawniajacych do ich nabycia — nastgpi po Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy zatwierdzajgcym skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2007 rok.
Szacunkowe koszty programu motywacyjnego ktore obcigzg wynik finansowy 2008 roku wynoszg

1 384 tys. PLN.

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

Na dzien bilansowy obowigzywaty nastepujgce umowy zakazu sprzedazy akcji Spotki typu
Jlock—up”:

1. umowy objecia akcji Emitenta, zawarte w dniu 4 pazdziernika 2006 r. przez nizej wskazanych
akcjonariuszy — subskrybentéw akcji E ze Spétka, 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

- Kargél 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
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2. Porozumienie zawarte przez Spétke, 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 ktérego Spotka i powyzsi akcjonariusze zobowigzali sie
w okresie 12 miesiecy od przydziatu Akcji Oferowanych, nie zaoferowaé zadnych nowych akcji
Spotki, nie ogtosi¢ zamiaru oferowania nowych akcji Spotki, 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 transakcji
(wigcznie z transakcjg wigzacg sie z instrumentami pochodnymi), ktérej 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 skutkéw dla
intereséw inwestoréw nabywajgcych Akcje Oferowane w ramach Oferty Publicznej. Powyzsze
zobowigzanie nie dotyczy emisji 1.285.908 warrantéw subskrypcyjnych, uprawniajacych do
nabycia akcji Spoétki serii F, dokonanej na podstawie uchwaty Walnego Zgromadzenia Spotki
nr 6 z dnia 27 pazdziernika 2006 r., zaprotokotowanej przez asesora not. Joanne Gagate-Zajac,
zastepce notariusza Joanny Greguty, rep. A nr 11322/2006. Ponadio wyzej wskazani
Akcjonariusze zobowigzali sig, ze w okresie 12 miesiecy od przydziatu Akcji Oferowanych nie
sprzedadzg ani nie ogtoszg zamiaru sprzedazy bedgcych w ich posiadaniu akcji Spétki ani nie
wyemitujg (lub nie ogtoszg zamiaru emisji) zadnych papierow wartosciowych zamiennych na akcje
Spotki lub papieréw wartosciowych, ktére w jakikolwiek inny sposéb uprawniatyby do nabycia akcji
Spéiki bedacych w ich posiadaniu oraz nie dokonajg zadnej transakcji (wlgcznie z transakcjg
wigzgcg sie z instrumentami pochodnymi), ktérej skutek bytby podobny do sprzedazy akcji Spétki,
bez uprzedniej pisemnej zgody DI BRE, ktorej to zgody DI BRE zobowigzuje sie nie odméwi¢ bez
uzasadnienia w przypadku braku negatywnych skutkéw dla intereséw inwestoréw nabywajgcych
Akcje Oferowane w ramach Oferty Publicznej.

6.23. Pozostate informacje dodatkowe o:

6.23.1. 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 20 czerwca 2007 roku zostalty zawarte z Kancelarig Porad Finansowo—Ksiegowych dr Piotr
Rojek Sp. z 0.0. umowy o dokonanie przegladu skonsolidowanego pétrocznego oraz badanie
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM na dzien 31 grudnia
2007 roku oraz przegladu jednostkowego pétrocznego ES-SYSTEM S.A. oraz badania sprawozdania
finansowego sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2007 roku z terminem wykonania obu umoéw do
dnia 15 maja 2008 roku.

6.23.2. 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 spétka sporzadza skonsolidowane
sprawozdanie finansowe, z tytulu badania i przegladu skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, dotyczacego danego roku obrotowego

taczne wynagrodzenie wynikajgce z w/w uméw wynosi 55 000 zt netto. £gczne wynagrodzenie za
dokonanie badanie sprawozdan finansowych za rok 2006 wyniosto 20 000 zt netto (wynagrodzenie
nie obejmowato przegladu sprawozdan potrocznych, bowiem spétka w 2006 roku nie byta
zobowigzana do sporzadzania $rédrocznych sprawozdan finansowych).

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

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

7.1. Prawidtowosé ewidencji

Zarzad ES-SYSTEM S.A. oswiadcza, ze wedtug jego najlepszej wiedzy skonsolidowane
roczne sprawozdanie finansowe oraz dane poréwnywalne zostaty sporzadzone zgodnie
z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny jasny
sytuacje finansowa i majgtkowg grupy kapitatowej ES-SYSTEM S.A. oraz jej wynik finansowy,
oraz ze sprawozdanie z dziatalnosci grupy kapitatowej ES-SYSTEM S.A. w 2007 roku zawiera
prawdziwy obraz rozwoju, osiggnie¢ oraz sytuacji grupy kapitatowej ES-SYSTEM S.A wigczajgc w to
opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

7.2. Wybor podmiotu do badania

Zarzad ES-SYSTEM S.A. oswiadcza, ze Kancelaria Porad Finansowo- Ksiegowych dr Piotr
Rojek Sp. z 0.0. - 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 dokonujgcy tego badania spetniali warunki do
wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badaniu, zgodnie z wifasciwymi przepisami prawa
krajowego.

8. Podpisy cztonkéw zarzadu

Tabela 21. 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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